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Die Gegenwart mit ihren außerordentlich ge⸗ 
ſteigerten Anforderungen, welche eine immer 
ſchärfere behördliche Kontrolle und ſtrengſte geſetz⸗ 
liche Maßnahmen mit ſich bringen, verlangt von 
dem Kaufmann ein weit gründlicheres Nachdenken 
über ſeine Kalkulation und die Erfaſſung ſeiner 
geſchäftlichen Vorgänge durch die Buchhaltung, als 
dies in früheren Zeiten der Fall war. Insbeſon⸗ 
dere ift auch der kaufmänniſche Gadver- 
ſtändige genötigt, die Probleme der neuen Zeit bis 
in ihren tiefſten Kern zu erforſchen, um ein zu⸗ 
treffendes, ſachverſtändiges Urteil abgeben zu 
können. 

Die Verordnungen gegen Kriegswucher und 
Preistreiberei ſowie die tief in das Selbſtbeſtim⸗ 
mungsrecht des Kaufmanns eingreifende Steuer⸗ 
geſetzgebung räumen entſchieden die bedauerliche 
Gedankenloſigkeit und den Mangel an ſelbſtändigem 
Urteil in Kreiſen der Kaufmannſchaft beiſeite. Es 
ſind zwei Begriffe, welche ſowohl in der Theorie, 
als auch in den Kreiſen der Kaufmannſchaft und 
der Behörden, ſeien dies richterliche oder Steuer⸗ 
behörden, eine lebhafte Diskuſſion hervorgerufen 
haben und über welche noch nicht genügend Klar- 
heit und noch weniger Einheitlichkeit herrſcht. 

Der Charakter der Rififoprämie, welche aus 
Anlaß der Spruchpraxis der Gerichte in Fällen 
von Verſtößen gegen die Preistreibereiverordnungen 
durch die Entſcheidungen des Reichsgerichts näher 
erläutert wurde!) 2), bedarf in dieſer Zeitſchrift wohl 
keiner Erläuterung. Die Tatſache, daß der vor⸗ 
ſichtig kalkulierende Kaufmann bei feiner Vorkal⸗ 


1) Vergleiche Alsberg, Preistreibereiſtrafrecht, 
6. Auflage. . 

2) Gerſtner, in dem demnächſt erſcheinenden 
Buch „Die kaufmänniſche Kalkulation nach den 
Grundſätzen der Preistreibereiverordnung“ in ver⸗ 
ſchiedenen Fällen. 


kulation die Gefahren kaufmänniſcher und indu⸗ 
ſtrieller Tätigkeit in einer Rififoprämie in Geſtalt 
eines Zuſchlages auf die Geſtehungskoſten berück⸗ 
ſichtigen muß, ſteht feſt, desgleichen auch die Tat⸗ 
ſache, daß von einem Reingewinn im Sinne eines 
Kapitalbildungsſatzes nicht geſprochen werden kann, 
ehe nicht bei der Nachkalkulation die bei der Vor⸗ 
kalkulation in Rechnung geſtellte Niſikoprämie ab⸗ 
geſondert iſt. Da der Kaufmann es gewohnt iſt, 
die Rijifoprämie nicht in einem beſonderen prozen⸗ 
tualen Zuſchlag auf die Selbſtkoſten bei der Vor⸗ 
kalkulation zu berechnen, ſondern dem Niſiko dadurch 
Rechnung trägt, daß er einen entſprechenden Gewinn⸗ 
aufſchlag nimmt bzw. den Verkaufspreis entſprechend 
erhöht ſoweit es die Konkurrenz und die Markt⸗ 
preiſe geſtatten, ſo ergibt ſich naturgemäß, daß er 
bei der Feſtſtellung feines Reingewinnes auf Grund 
der Nachkalkulation die Ausſcheidung des auf die 
Riſikoprämie entfallenden Anteils unterläßt. Erſt 
wenn er ſich einer Anklage wegen übermäßiger 
Preisſteigerung gegenübergeſtellt ſieht, pflegt er ſich 
auf dieſe Tatſache zu beſinnen und verſucht ſodann 
auf eine mehr oder minder unzutreffende Art die 
Niſikoprämie nach prozentualen Sätzen zu ermitteln 
und von dem erzielten Kalkulationsgewinn in Ab⸗ 
zug zu bringen. f 

Das Unterlajjen der Ausſcheidung der Viſiko⸗ 
prämie bei dem laut Gewinn⸗ und Verluſtrechnung 
in Uebereinſtimmung mit der Bilanz feſtgeſtellten 
Jahresreingewinn hat jedoch für den Kaufmann ver⸗ 
ſchiedenartige Folgen. Zunächſt einmal begegnet er 
im Falle einer Anklage wegen Preistreiberei bei 


den Vichtern einem ſtarken Wißtrauen, wenn er 


ſeine Bilanz und Gewinn⸗ und Verluſtrechnung vor⸗ 
legt und dieſe einen ziffernmäßig bedeutenden Ge⸗ 
winn ausweiſen. In dieſem Zuſammenhang ſei be⸗ 
tont, daß dieſes richterliche Mißtrauen zunächſt eine 
gewiſſe Berechtigung hat, da die Kaufleute viel zu 
wenig den Charakter des bilanzmäßigen Rein⸗ 
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gewinnes als 
betonen, 

Der fih bilanzmäßig ergebende Reingewinn 
ſtellt nämlich ein Konglomerat der verſchieden⸗ 
artigſten Erträge von Nohgewinnen, einſchließlich 
verdienter oder nicht verdienter Riſikoprämien dar. 
Man kann dieſen Gewinn zutreffenderweiſe am 
beſten bezeichnen als „vielfältiger Gewinn“. 
Dieſes Moment der Vielfältigkeit des üblichen, 
bilanzmäßig ermittelten, in der Gewinn- und Bers 
luſtrechnung zur Darſtellung gebrachten Reingewinnes 
iſt für die Beurteilung einer etwa vorliegenden 
Preistreiberei bzw. eines übermäßigen Gewinnes im 
Sinne der Preistreibereiverordnung geradezu aus⸗ 
ſchlaggebend. Es iſt die Pflicht eines ehrbaren und 
vorſichtigen Kaufmannes bzw. eines ſorgfältigen 
und objektiven Gutachters, den vielfältigen Gewinn 
in ſeine Beſtandteile zu zerlegen, ihn zu ſäubern 
von allen Schlacken, nämlich von den ſogenannten 
Sondergewinnen, die in ihrem inneren Charakter 
reine Finanzierungsergebniſſe darſtellen 
und mit dem reinen Warengewinn auf Grund forg- 
fältiger Nachkalkulation nichts zu tun haben. Für 
die Beurteilung eines etwaigen übermäßigen Gez 
winnes im Sinne der Preistreibereiverordnung iſt 
jedoch allein der reine Kalkulationsgewinn 
maßgebend. 

Dieſer Kalkulationsgewinn iſt nach Ausſchei⸗ 
dung der Selbſtkoſten und der kalkulatoriſchen 
Imponderabilien derartig ſorgfältig auf ſeine Viel⸗ 
fältigkeit zu unterſuchen, daß ſich letzten Endes der 
reine Gewinn im Sinne des Kapitalsbildungsſatzes 


einen vielfältigen Gewinnes 


herausſchält. Nur dieſer Kapitalsbildungsſatz unter⸗ 


liegt der richterlichen Beurteilung auf ſeine Ueber⸗ 
mäßigkeit. In dieſem Zuſammenhang wäre auch 
darauf hinzuweiſen, daß in der Uebergangsperiode 
von der Kriegs- zur Friedenswirtſchaft feit dem 
Kriegsabſchluß Finanzgewinne auch in der Geſtalt 
ſogenannter Valutagewinne in erheblichem 
Maße erzielt wurden. Es iſt ſelbſtverſtändlich, daß 
ſolche Valutagewinne ebenfalls als Sondergewinne 
(entſprechend auch die Valutaverluſte) anzuſehen und 
darum auszuſchalten ſind, da ſie mit Kalkulations⸗ 
gewinnen und den hieraus abgeleiteten Kapital⸗ 
bildungsſatz, dem eigentlichen Reingewinn nichts zu 
tun haben. 

Schmalenbach weiſts) in zutreffender Weiſe auf 
den weſentlichen Unterſchied zwiſchen Erfolgs⸗ 
rechnung laut Bilanz und Gewinn- und Verluſt-⸗ 
rechnung und der eigentlichen Selbſtkoſtenrechnung 
hin. 

Es iſt ſomit notwendig, jede Gewinn⸗ und 
Verluſtrechnung aufzulöſen in eine Betriebs- 
rechnung im Sinne einer ſogenannten Nenta⸗ 
bilitäts rechnung, ausgehend vom Brutto- 
bzw. Nettoerlös. Dieſem ſind ſodann die geſamten 
Betriebsaufwendungen einſchließlich der Handlungs⸗ 


3) Schmalenbach, Ausführungen in der Zeit⸗ 
ſchrift für Handels wiſſenſchaftliche Forſchung 
Heft 9/10 S. 265, ; 


unkoſten unter Berückſichtigung ſämtlicher Faktoren 
der Nachkalkulation gegenüberzuſtellen, ſo daß ſich 
der reine Kalkulationsgewinn ergibt. 
Eine derartige Nentabilitätsrechnung ſtellt eine 

Durchſchnittsrechnung dar, fie ift in der Regel mög⸗ 
lich für das Geſamtunternehmen, ſie kann aber auch 
je nach der Organiſation des Betriebes für einzelne 
Waren⸗ oder Fabrikationsgruppen bzw. Abtei⸗ 
lungen aufgeſtellt werden, insbeſondere, wenn eine 
ordnungsmäßige, logiſch durchdachte und praktiſch 
erprobte Betriebsbuchführung vorhanden iſt. 

Die Bilanz eines Großunternehmens weiſt z. B. 
in Uebereinſtimmung mit der Gewinn⸗ und Verluſt⸗ 
rechnung einen Reingewinn von 1293 000 % aus, 
während die nach vorſtehenden Grundſätzen auf⸗ 
geſtellte kalkulatoriſche Ermittelung des Fabrika⸗ 
tionsgewinnes ſich folgendermaßen ſtellt: 

Ab /o 

38800 25,5 
3076000 22,1 
3452000 26,1 


Materialvderbrauh . . z 
Produktive Löhne. 
Betriebsunkoſten 


Herſtellungskoſten. 6 916 000 a 
Handlungsunkoſten 703 000 7.5 
Selbſtkoſten 7819000 81.2 
Gewinn 2 1 769 000 18,8 
Erlös . 8488000 100,0 


Ausgehend von dieſem durch die Durchſchnitts⸗ 
kalkulation ermittelten Gewinn von . 1769000 % 
ergibt die Durchſicht der Gewinn⸗ 

und Verluſtrechnung, daß in ihr 
folgende mit der Fabrikation nicht 
im Zuſammenhange ſtehende Son- 
dergewinne enthalten find. 


Lizenzeinnahmen 104.000 % 
Senn wen N 24.000 % 
Umſaß raämie ee 67 000 % 
Einnahmen aus Beteiligungen . i 4 000 % 
ſo daß die Geſamterträge des Unter⸗ 
nehmen S 1968 000 % 
betragen, von welchen das Unternehmen 
folgende Beträge verwendet: 
zu außerordentlichen Ab⸗ 
ſchreibungen „ 400 000 % 
für den Veſervefonds. . 200000 % 
zur Tilgung von Verluſten 
an Beteiligungen 75 000 % 675 000 % 


Es verbleibt der durch die Bilanz aus⸗ 
gewieſene Reingewinn von 1 293 000 % 

Der Gewinn, der durch die Rentabilitäts⸗ 
berechnung ermittelt wurde, iſt jedoch vorerſt noch 
als Fabrikationsrohgewfnn anzufehen, aus 
welchem Kapitalzinſen und Riſikoprämie auszu⸗ 
ſcheiden ſind. 

Nachdem nunmehr völlige Uebereinſtimmung ge⸗ 
wonnen iſt zwiſchen der Nachkalkulation auf Grund 
einer Durchſchnittsrechnung und der bilanzmäßig 
kontrollierten Gewinn- und Verluſtrechnung, bedarf 
es noch einer kritiſchen Betrachtung der vorerwähnten 
Sondergewinne, Hierbei ift ſcharf zu ſcheiden 
zwiſchen den einzelnen Sondergewinnen, die ſich 
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meiſtens ohne weiteres aus der Gewinn- und Ver⸗ 
luſtrechnung ergeben, wie Wietserträge, Zinserträge, 
Erträge aus Beteiligungen, Erträge aus Neben⸗ 
geſchäften oder Nebenprodukten und Finanztrans⸗ 
aktionen, die mit⸗dem eigentlichen Zweck des Unter- 
nehmens nicht zuſammenhängen (Konſortialgeſchäfte). 
Dieſe ſind in der Negel meiſt kontenmäßig feſtzu⸗ 
ſtellen bzw. errechenbar. Ihre Feſtſtellung iſt aber 
notwendig, um dem beurteilenden Richter klar⸗ 
machen zu können, daß ein etwaiger hoher Jahres⸗ 
reingewinn zu einem beſtimmten Teil aus ſolchen 
kontenmäßig dargeſtellten Sondergewinnen beſteht. 
Einen beſonderen Charakter von Sondergewinnen 
ſtellen jedoch die Gewinne dar, die ſich ergeben aus 
der Erſparnis an Aufwendungen einzelner Kalku⸗ 
lationsfaktoren. Dieſer Sondergewinn iſt jedoch in 
dem Kalkulationsgewinn ſelbſt enthalten. Seine Auf⸗ 
teilung bzw. feine Herausſchälung wird in vielen 
Fällen auf außerordentliche Schwierigkeiten ſtoßen. 
Entſprechende Beiſpiele ſind die ſogenannten 
Warenabzüge, Skonti, Rabatte beim Waren⸗ 
einkauf. £ 

Außerdem iſt bei der Beurteilung der A b= 
ſchreibungen als Kalkulationsfaktor darauf 
hinzuweiſen, daß dasjenige Unternehmen, das aus 
wirtſchaftlicher und finanzieller Sorgfalt ſeine An⸗ 
lagewerte niedrig zu Buch zu ſtehen hat, in der 
Vorkalkulation zwar pflichtgemäß normale (produf- 
tive) Abſchreibungen berückſichtigen muß, tatſächlich 
aber bei der Nachkalkulation keine oder nur geringe 
Abſchreibungen einſtellt, hierdurch einen namhaften 
Finanzgewinn im Rahmen des Kalkulationsgewinnes 
zu erzielen in der Lage iſt. 

Sit man ſich darüber völlig klar geworden, 
daß bei der Beurteilung des üblichen Neingewinnes 
laut Gewinn⸗ und Verluſtrechnung und Bilanz 
eines Unternehmens die vorſtehend geſchilderten 
Sonder- und Finanzgewinne auszuſcheiden haben, 
ehe man von einem Kalkulationsgewinn 
ſprechen kann, ſo bleibt immer noch ein Gewinn 
übrig, welcher, wie erwähnt, noch die Verzinſung 
des eigenen arbeitenden Kapitals, den Unternehmer— 
lohn und die Riſikoprämie enthält, ehe ſich der 
eigentliche Neingewinn im Sinne des Kapital- 
bildungsſatzes ergibt, die als beſondere Einkommen⸗ 
teile zu verſteuern ſind. Die logiſche Folgerung aus 
dieſer Tatſache ift, daß die Viſikoprämie bilanzmäßig 
als Rückſtellung zu behandeln ift, bis das Niſiko, 
für welches dieſe Nückſtellung gebildet wurde, ent⸗ 
weder eingetreten iſt oder nicht mehr beſteht. Die 
Feſtſtellung dieſes Zeitpunktes begegnet natürlich 
praktiſch gewiſſen techniſchen Schwierigkeiten, ändert 
aber an der theoretiſchen Vichtigkeit vorſtehender 
Auffaſſung nichts. i 

Die Praxis wird diefer Auffaſſung jedoch in 
der Weiſe gerecht, daß ſie zum Teil offene und 


ſtille Reſerven bildet. Bei der Bildung der offenen 


Referven wird jedoch ſowohl in der Praxis, wie 
in der Theorie ſtets darauf hingewieſen, daß die 
aus Gewinnüberſchuß oder Kapitalüberſchuß ge⸗ 
bildeten offenen Reſerven zur Deckung zukünftig 
eintretender Verluſte (alfo eingetretener Gefahren) 


gebildet werden. Daß dieſe Gefahren und die da⸗ 
mit verbundenen Verluſte jedoch als Folgeerſchei⸗ 
nungen der zurückliegenden Rechnungs⸗ 
periode zu berückſichtigen ſind oder ſein können, 
wird nicht konſequent durchdacht und verfolgt. Dies 
hat zur Folge, daß die Steuerbehörden und ſämt⸗ 
liche Verwaltungsgerichtsentſcheidungen den Stand⸗ 
punkt vertreten, daß aus dem Gewinn gebildete 
offene Neſerven unbedingt als Teile des ſteuer⸗ 
pflichtigen Gewinnes auch einkommenſteuerpflichtig 
ſind. 

Der vorſichtig abwägende Kaufmann hat als 
geſchickter Finanzier in dieſer Zweifelsfrage einen 
Ausweg gefunden. Da die Steuerbehörden bei der 
Beurteilung der Steuerpflichtigkeit von offenen 
Referven fidh natürlicherweife an diefe Begründung 
halten und davon nicht zu überzeugen ſind, daß ein 
Teil der geſchaffenen Reſerven auch ſchon ein⸗ 
getretene Verluſte decken ſollen, ſo pflegt 
ſich der Kaufmann dadurch zu helfen, daß er ſo⸗ 
genannte ſtille Reſerven bildet. Bekanntlich 
werden ſolche ſtillen Neſerven durch außerordentliche 
Abſchreibungen auf die Anlagewerte erzielt, durch 
völlige Abſchreibung von Zugängen auf Anlage⸗ 
wertkonten mittels direkter Belaſtung von Fabri- 
kationskonten oder der Handlungsunkoſten; zum 
weſentlichen Teil auch durch die Minderbewertung 
der Warenvorräte, ſeien dies fertige Waren oder 
Fabrikate, Halbfabrikate oder Mliaterialbeftände bzw. 
Wertpapiere, Beteiligungen, Forderungen oder 
ſonſtige aktive Werte. Hierbei geht der Kaufmann 
von der wirtſchaftlich durchaus berechtigten Auf⸗ 
faſſung aus, daß die zurückliegende Rechnungs- 
periode, für welche die Bilanz aufgeſtellt wird, für 
das Viſiko etwa ſchon eingetretener oder noch ein⸗ 
tretender Verluſte aus Gefahren, die ihre Ent⸗ 
ſtehungsurſache in der zurückliegenden Nechnungs⸗ 
periode zu ſuchen haben, belaſtet werden muß. Da 
dieſe Minderbewertung von Aktivwerten in vielen 
Fällen von dem Außenſtehenden, und ſei er ein 
noch jo geſchulter Neviſor und Sachverſtändiger, 
nicht in vollem Umfange beurteilt werden kann, 
insbeſondere auch die Steuerbehörde, die derartig 
tief in die kaufmänniſchen Zuſammenhänge nicht 
einzudringen vermag, ſo gelingt dem Kaufmann 
zumeiſt die Abwehr gegen ungerechtfertigte und 
unwirtſchaftliche ſteuerliche Belaſtung. 

Die Methode der Schaffung von ſogenannten 
ſtillen Neferven, die aus Gründen der vorgeſchilder⸗ 
ten ſorgfältigen Finanz und Geſchäfts⸗ 
politik vorgenommen wird, begegnet vielfach 
nicht nur ſeitens der Steuerbehörden und der 
Gerichte, ſondern auch ſeitens kaufmänniſcher Sach⸗ 
verſtändiger und der Finanzpreſſe einem nicht in 
allen Teilen berechtigten Mißtrauen. Vielfach wird 
dieje Politik der Aufſpeicherung (Theſaurierungs⸗ 
politik) auch von den beteiligten Intereſſenten ins⸗ 
beſondere von Aktionärgruppen angegriffen. Jedoch 
mit Unrecht; denn ſofern dieſe Bildung von ſtillen 
Referven im Rahmen der bei den Vorkalkulationen 
des betreffenden Unternehmens eingeſtellten Niſiko⸗ 
prämien bleibt, ſtellt ja dieſe Neſervierung nichts 
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weiter dar, als die vorerwähnte Niſikoprämie. 
Dieſe Niſikoprämie muß jedoch, da ſie ausſchließ⸗ 
lich Gefahren aus der abgelaufenen RNechnungs⸗ 
periode decken ſoll, zu Laſten dieſer zurückliegenden 
Nechnungsperiode gebildet werden, iſt ſomit un⸗ 
bedingt ſtheuerfrei, ſoweit es ſich um die 
zurückliegende Rechnungsperiode, alſo 
das abgelaufene Geſchäftsjahr handelt. Damit iſt 
nicht geſagt, daß die Niſikoprämie an fih etwa der 
ſteuerlichen Erfaſſung entzogen werden ſoll. Es iſt 
ferner damit nicht geſagt, daß nun in unerlaubtem 
Maße die Theſaurierung zur paſſiven Antizipation, 
alſo zur Bildung von Kapitalreſerven 
führen darf. Selbſtverſtändlich ſind rein paſſive 
Antizipationen, alfo Bildungen von Kapitalreſerven 
auf Grund von Kapitalbildungsſätzen, nach Ams- 
ſcheidung der Rififoprämie, ſomit ein großer Teil 
der offenen Reſerven und auch ein Teil der über⸗ 
mäßigen ſtillen Neſerven unbedingt als einkommen⸗ 
ſteuerpflichtig anzuſehen. Aber auch die Niſiko⸗ 
prämie wird, ſei ſie offen oder ſtill gebildet, eines 
Tages, ſofern wirtſchaftlich das Viſiko nicht mehr 
beſteht, für welches ſie geſchaffen wurde, in der Bilanz 
und der Gewinn- und Verluſtrechnung als frei⸗ 
gewordener Gewinn erſcheinen. Während Kapitals 
reſerven im vorgeſchilderten Sinne ohne weiteres 
Zuſatzkapitalien darſtellen und daher auch grund- 
ſätzlich den, Kapitalkonten zugerechnet oder zugeführt 
werden können, trifft dieſes für die Niſikoprämie 
nicht zu. Bit bie Niſikoprämie als eine offene 
Neſerve eingeſtellt, jo muß fie nach dem Angeführ⸗ 
ten ſo lange ſteuerfrei bleiben, als das Riſiko nahs: 
weisbar beſteht. Man wird fte daher zutreffender⸗ 
weiſe gemäß der vorſtehenden Begründung nicht 
Riſikoreſerve nennen, ſondern etwa Niſiko⸗ 
prämie und das betreffende Konto als „Konto 
für Riſikoprämie“ bezeichnen, um auch jedem 
Außenſtehenden, insbeſondere der Steuerbehörde zu 
zeigen, was hiermit gemeint iſt. Iſt die ſogenannte 
Rififoprämie im bisherigen Sinne jedoch als ſtille 
Referve durch Entwertung, insbeſondere der Waren⸗ 
beſtände gebildet, ſo kommt dieje Niſikoprämie als 
Gewinn zur Erſcheinung, in dem Moment, in 
welchem die minderbewerteten aktiven Werte, ins⸗ 
beſondere die Warenbeſtände und Beteiligungen 
veräußert werden. In dem Jahr der Veräußerung 
dieſer minder bewerteten aktiven Werte (Waren 
und Fabrikate) ergibt ſich der Gewinn nach den 
Grundſätzen ordnungsmäßiger Buchführung ohne 
weiteres auf dem Gewinn⸗ und Verluſtkonto. Ueber 
die Entzifferung des Gewinn⸗ und Verluſtkontos 
in dem Sinne dieſer Darſtellung ift eingangs ge⸗ 
ſprochen worden. Dieſe Feſtſtellung zeigt deutlich 
die Selbſttäuſchung, die der Kaufmann begeht, wenn 
er in dem einen Jahr nur gefühlsmäßig ſtille 
Reſerven ſchafft, dies aber in dem darauffolgenden 
Jahr unterläßt bzw. nicht nach dem Maßſtabe des 
bei der Vorkalkulation berückſichtigten Riſikos neue 
Viſikoprämien vor der Feſtſtellung des Neingewinnes 
ausſcheidet. 


Eine Stütze für meine Argumentation iſt 
neuerdings in der Steuergeſetzgebung ſowohl, wie 
auch in den ſteuerrichterlichen Entſcheidungen ge⸗ 
geben. Bekanntlich geſtatten die Ausführungs⸗ 
beſtimmungen zum Geſetz über eine außerordent⸗ 
liche Kriegsabgabe für das Rechnungsjahr 19194) 
dem Kaufmann die Vornahme einer Abſchrei⸗ 
bung auf das Geſamtunternehmen, ent⸗ 
ſprechend der Wertminderung, welche das Geſamt⸗ 
unternehmen in der Kriegs- und Uebergangszeit 
zur Friedenswirtſchaft erfahren hat. In gleicher 
Weiſe läßt der Neichsfinanzhof Abſchreibungen auf 
den Geſamtwert des Unternehmens zu. (Entſchei⸗ 
dung vom 13. Januar 1920; auszugsweiſe abgedruckt 
in der Deutſchen Steuerzeitung, Märzheft 1920 
S. 270.) Dieſe Wertminderung kann zum Ausdruck 
gebracht werden, entweder durch Vornahme von 
ſtillen Reſerven in dem geſchilderten Sinne, oder 
durch die Bildung von paſſiven Entwertungspoſten, 
welche der Wertminderung des Geſamtunternehmens 
Rechnung tragen. Fiſcher gibt in den Mitteilungen 
des Verbandes Deutſcher Bücherreviſoren') s) ein 
ausführliches Gutachten wieder, welches die Zuläſſig⸗ 
keit der Steuerfreiheit einer ſolchen Rücklage für 
die Geſamtentwertung begründet. Aber auch das 
Meichsgericht hat in einer neuerlichen Entſcheidung 
anerkannt, daß der Kaufmann die Entwertung, ins⸗ 


beſondere die Geldentwertung ?) ®) bei der Beurteilung 


Es ſteht ſomit feſt, daß der Kaufmann ſoge— 
nannte Rififoprämien, welche noch eintretende Ver⸗ 
luſte aus einer abgelaufenen Rechnungsperiode decken 
ſollen, als ſteuerfreie paſſive Poſten in der Bilanz 
oder als Minderbewertung von Aktipvpoſten .berüd- 
ſichtigen darf, und daß dieſe Rückſtellungen fo lange 
als ſteuerfrei anzuſehen ſind, ſolange nachweis 
bar dieſes Riſiko beſteht. \ 

Darüber hinaus können auch ſteuerfreie foge- 
nannte Entwertungsreſerven gebildet wer⸗ 
den, falls infolge ungünſtiger Wirtſchaftslage (hers 
vorgerufen durch Krieg, Kriſen und Valuta⸗ 
riſiko) Veränderungen eintreten, welche Entwertungen 
aktiver Vermögensbeſtandteile betreffen, die in der 
zurückliegenden Nechnungsperiode entſtanden 


4) Vgl. 816 Abſ. 2 dieſer Ausführungs⸗ 
beftimmungen vom 25. November 1919 und ihre 
Erweiterung gegenüber 8 22 Abſ. 3 der Aus⸗ 
führungsbeſtimmungen zum Kriegsſteuergeſetz vom 
21. Juni 1916 ſowie Art. 20 der Vollzugsanweiſung 
vom 18. Dezember 1919 zum Kriegsabgabegeſetz für 
1919. 

5) Nr. 2/3 XII. Jahrgang, 1920, S. Au ff. 

6) Vgl. auch Zeitſchrift für Aktiengeſellſchaften 
von 1920 S. 131. d \ 

1) Vgl. Alsberg, Preiswucher und Geldentwer- 
tung, Handelszeitung des Berl. Tagebl. Nr. 259 v. 
4, 6. 1920. 

8) Vgl. Prions Antrittsrede an der Aniverſität 
Köln, über Geldentwertung und Bilanz, Kölniſche 
Volkszeit. Abendausgabe Nr. 452 v. 14. 6. 1920. 
des Gewinnes berückſichtigen darf. 
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ſind. Die Berechnung ſolcher ſogenannter Entwer- 
tungsrücklagen läßt ſich jedoch auch noch ableiten 
aus der Bildung von aktiven Poſten, die den Fir⸗ 
men tw ert (good will) zum Ausdruck bringen. Dieſer 
Firmenwert, der den inneren höheren Wert des 
Geſamtunternehmens, feine Organiſation, die beſte⸗ 
hende Kundſchaft, die etwa vorhandenen Patente, 
auf dem Markt eingeführte Artikel und Fabrikate, 
zu umfaſſen pflegt, tritt nach den Grundſätzen vrd- 


nungsmäßiger Buchführung erſt buchhalteriſch in die 


Erſcheinung, wenn hierfür Geldaufwendungen ge— 
macht wurden. In ſeinem Kern ſtellt der „Firmen⸗ 
wert“ aber zumeiſt eine jtille Reſerve dar, die ins⸗ 
beſondere bei Umgründungen und Fuſionen in die 
Erſcheinung tritt und ausgeſchöpft zu werden pflegt, 
letzten Endes auch bei Verkäufen und Liquidationen. 
In demſelben Maße wie der Firmenwert und ſtille 


Die Gewinnbeteiligung in der (Praxis. 


Rejerven den inneren höheren Wert eines Unter⸗ 
nehmens dokumentieren, ſtellen die Entwertungs⸗ 
poſten im vorſtehenden Sinne, den Minderwert 
des Unternehmens dar. Sie bilden überaus 
wichtige Korrekturpoſten in demſelben Maße wie 
die Riſikoprämie. 

Die Geſichtspunkte einer ſorgfältigen Geſchäfts⸗ 
und Finanzpolitik müſſen unbedingt in Theorie und 
Praxis ſchärfer in den Vordergrund gerückt werden, 
um den wirtſchaftlichen und ſteuerlichen Belaſtungen 
gerecht werden zu können. Wäre dieſe ſorgfältige 
Geſchäftspolitik in Deutſchlands Handel und Indu⸗ 
ſtrie nicht gefühlsmäßig ſchon vor dem Kriege üblich 
geweſen, ſo hätte die deutſche Induſtrie die ſchweren, 
durch den Krieg hervorgerufenen Anforderungen nicht 
bewältigen können. 


Von Dr. jur. et, rer, pol, W. Feilchenfeld, Berlin. 


Der Verfaſſer des folgenden Artikels ſteht dem Gedanken der Gewinnbeteiligung 
nicht ſo grundſätzlich ablehnend gegenüber, wie ich es tue. Gerade diefe ſicherlich vor- 
urteilsfreie Einſtellung macht das negative Ergebnis feiner Anterſuchungen Sail a be⸗ 

3. B. 


E achtenswert. 


Seitdem der Pariſer Gebäudemaler Leclaire 1842 
zum erſtenmal den Gedanken einer Beteiligung der 
Arbeiter und Angeſtellten am Reingewinn des Un⸗ 
ternehmens in die Praxis umſetzte, iſt das Problem 
der Gewinnbeteiligung Gegenſtand ebenſovieler Hoff— 
nungen wie Enttäuſchungen geworden, und nach faſt 
80 Jahren zählen wir heute auf der ganzen Welt 
kaum mehr als 1000 Betriebe, in denen die Ge- 
winnbeteiligung der Arbekter und Angeſtellten ein- 
geführt und beibehalten wurde. 

Die Haupturſache dieſes unzweifelhaften Miß⸗ 
erfolges liegt wohl beſonders daran, daß die Urbeit- 
nehmerſchichten, an die ſich die Gewinnbeteiligung 
wandte, nicht den Bildungsgrad beſaßen und be⸗ 
ſitzen konnten, um die ethiſche Bedeutung dieſer 
Durchbrechung der privatwirtſchaftlichen Betriebsfüh⸗ 
rung über den unerheblichen finanziellen Mehrerlös 
zu ſtellen. Hierin hat leider auch die durch die 
Revolution bewirkte ſoziale Umwälzung keinen Wan⸗ 
del geſchaffen. Die Gewinnbeteiligung kann im Ge⸗ 
genteil in unſerer jetzigen Zeit ſchwerſter wirtſchaft⸗ 
licher Depreſſion in der Maſſe der Betriebe noch 


weniger zur Anwendung gelangen, da der Arbeiter 


eines Unternehmens, das die Beteiligung jetzt neu 


einführt, deren Wert heute mehr denn je nur nach 


dem ihm hieraus erwachſenden geldlichen Vorteil 
bemißt, und nicht die notwendige geiſtige Schulung 
beſitzt, um die moraliſche Anerkennung, die ihm 
die Beteiligung gewährt, als Aequivalent für den 
geringen geldlichen Lohnzuſchuß zu betrachten. Er 
wird es nicht verſtehen können, daß er als „Mit⸗ 
träger der Produktion“ dies nur in einem jähr⸗ 
lichen Gewinnanteil von 120—240 M = ca. 1—2, 
u % feines derzeitigen Lohnes zu ſpüren 
bekommt. Wer den tatſächlichen wirtſchaftlichen Ver⸗ 


hältniſſen und der jetzigen Stimmung der Arbeit— 
nehmer Rechnung trägt, wird ſtets eingeſtehen mül= 
ſen, daß nur die durch die Gewinnbeteiligung erzielte 
Lohnerhöhung einen Einfluß auf die Produktions- 
tätigkeit und die Geſinnung der Arbeitnehmer aus⸗ 
üben würde. Hierzu iſt aber der günſtigſtenfalls 
zur Verteilung gelangende Anteil zu gering. Er 
betrug, um einige Beiſpiele herauszugreifen, die die 
bedeutendſten Gewinnbeteiligungsbetriebe darſtellen: 

1. In der Halleſchen Maſchinenfab rif 
A. G. durchſchnittlich 28,42 — 120,82 % in den Jahren 
1890—1918, in den beiden letzten Jahren 77,10 und 
65,25 M. 

2. In der Max Noesler Feinſteingut⸗ 
fabrik A. G. im letzten Jahr im Höchſtfalle 226 M. 

In den Hauptgewinnbeteiligungsbetrieben Eng— 
lands, das der Beteiligung bisher von allen Staaten 
die größte Beachtung geſchenkt hatte, betrug der durch⸗ 
ſchnittliche jährliche Gewinnanteil für 1918 3,13 £ 
(Report on Profit-Sharing and Labour Copartnership of 
Ministry of Labour 1920). 

Die Lohnerhöhung infolge der Gewinnbeteili⸗ 
gung iſt alſo ſelbſt in langjährigen Gewinnbeteili⸗ 
gungsbetrieben zu unerheblich geblieben, um einen 
nachhaltigen Einfluß auf die Arbeitnehmer und deren 
Produktionstätigkeit ausüben zu können. 

Dieſe Auffaſſung wird auch von ſozialiſtiſcher 
Seite beſtätigt. Beſonders bemerkenswert iſt hierbei 
das Urteil, das ein wiſſenſchaftlich und ſozialpolitiſch 
gleich geſchulter Sozialiſt wie Staatsſekretär a. D. 
Dr. Auguſt Müller dem Verfaſſer gegenüber über 
den Wert der Gewinnbeteiligung abgab. Er führte 
u. a. aus: 

„Die Gewinnbeteiligung verkennt die Pſyche des 
Arbeiters und wird deshalb nie über den Charakter 
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eines Experimentes hinwegkommen. Was der Ar⸗ 
beiter will, iſt nicht eine Beteiligung am Gewinn, 
die für ihn oft nur ganz geringfügig, oft bei den 
jetzigen Kohlen⸗ und Wirtſchaftsverhältniſſen über⸗ 
haupt nicht erzielt werden wird, ohne daß deshalb 
ſeiner Hände Arbeit ſchlechter war die Ge⸗ 
winnbeteiligung iſt nur geeignet, in kleinen und 
kleinſten Betrieben angewandt zu werden, in denen 
ſchon ein patriarchaliſches Verhältnis herrſcht und 
möglich iſt, doch wird ſie auch dort ſtets ein Ex⸗ 
periment bleiben. Die Unmöglichkeit der Gewinn⸗ 
beteiligung ergibt ſich klar, wenn man vom Groß⸗ 
betrieb alkgemein ausgeht und erkennt, daß der zur 
Verfügung ſtehende Betrag zur Verteilung an die 
Arbeiter ſelbſt in guten Jahren viel zu gering iſt, 
um auf dieſe einen Einfluß ausüben zu können. 
Soll aber ein Problem ſozial genannt werden kön⸗ 
nen, ſo muß es ſich in erſter Linie an jedem Groß⸗ 
betrieb bewähren. Experimente und Erfolge kleiner 
und kleinſter Produktionsſtätten fallen für den fo- 
zialen Enderfolg vollkommen außer Betracht“ 


Eine vom Verfaſſer auf Grund der Böhmertſchen 
Enquete von 1902 angeſtellte Unterfuchung über die 
Erfahrungen, die bis Anfang 1920 mit den Beteili⸗ 
gungsſyſtemen in den deutſchen Gewinnbeteiligungs⸗ 
betrieben gemacht worden waren, ergab ein über⸗ 
wiegend negatives Veſultat, das überraſchenderweiſe 
die ungünſtige Einwirkung der Revolution auf die 
Gewinnbeteiligungsbetriebe offenbarte. 

Die in einer Ausleſe nachſtehend verzeichneten 
Antworten ſind Urteile, die auf Grund langjähriger 
Praxis gefällt wurden: 

1. Hal leſche Maſchänenfabrik und 
Eiſengießerei. (Gewinnbeteiligung ſeit 1890). 
„Obgleich die bei uns beſtandene Gewinnbeteiligung 
das enthielt, was die Arbeiter jetzt allgemein als 
Sozialiſierung fordern, haben wir doch auf Wunſch 
unſerer Arbeiter diefe Gewinnbeteiligung am 31. De⸗ 
zember 1918 wieder aufgeben müſſen, da ſie nach 
Anſicht der Beteiligten nicht mehr zeitgemäß war. 
Die Leute wollen von ſogenannten Guttaten nichts 
mehr wiſſen, ſondern verlangen einen feſten Lohn, der 
alle bisher gewährten Nebenbezüge, als Gewinn⸗ 
beteiligung, Weihnachtsgeſchenke, Alters⸗ und Inva⸗ 
lidenunterſtützung uſw. einſchließt.“ 

2 Max Noesler Feinſteingutfabrik 
A.⸗G., Rodach. „Unſere Erfahrungen über die 
Erträgnisbeteiligung nach der Revolution ſind nicht 
die beſten, da eine der erſten Forderungen der Ur- 
beiterſchaft war, dieſe abzuſchaffen und den Betrag 
in den Lohn hineinzurechnen. Im Laufe des vorigen 
Jahres hatten ſeitens unſerer Direktion und des 
Arbeiterausſchuſſes wiederholt Verhandlungen wegen 
Ablöſung der Gewinnbeteiligung ſtattgefunden, zu 
einem endgültigen Entſcheid war es aber nicht ge⸗ 
kommen, bis ſchließlich die Leute ſelbſt wieder mit 
der Forderung kamen, die Beteiligung beſtehen zu 
laſſen, weil die Einrechnung in den Lohn abge- 
lehnt wurde.“ 

3. Harburger Gummi⸗ Kamm Co. Ù. 
Traun u Söhne, Han DUGE „Wir ver⸗ 


fabrik, Ham burg 


ſprechen uns nach unſeren Erfahrungen von einer 
allgemeinen Gewinnbeteiligung keinen beſonderen 
Anreiz. Die Menge der Arbeiter will den Er- 
folg allwöchentlich und recht handgreiflich ſehen, um 
die Verteilung leicht nachprüfen zu können. Die Per- 
teilung nach einem ſo langen Zeitraum wie einem 
Jahr wirkt nicht anfeuernd genug.“ 

J. O. Th. Winkler, Leipzig „Meine 
Erfahrungen mit der Gewinnbeteiligung waren leider 
derartige, daß ich ſchon ſeit Jahren wieder davon 
abgeſehen habe. Bei ihrer Einführung hatten mich 
ſoziale Gefühle erfüllt und die Hoffnung, daß durch 
die Beteiligung am Gewinn die Freude an der 
Arbeit und im ganzen Betrieb geſteigert würde. 
Leider zeigte ſich im Laufe der Jahre immer mehr, 
daß dieſe Abſichten nicht erfüllt wurden.“ 

5. Sächſiſch⸗böhmiſche Dampfſchiff⸗ 
fahr ts⸗Geſellſchaft ... „Der Anteil des 
einzelnen Angeſtellten und Arbeiters blieb fo gez 
ring, daß man nicht ſagen kann, die Gewinnbeteili⸗ 
gung hätte auch nur den geringſten Einfluß auf 
das Verhalten der Angeſtellten und Arbeiter gehabt“. 

6. Aug. F. Richter, Schmuckwaren⸗ 
„Die Arbeiter verlang⸗ 
ten im Frühjahr 1919 auf Veranlaſſung des Metall- 
arbeiterverbandes die Abſchaffung der mehr als 30⸗ 
jährigen Gewinnbeteiligung u a Es hat ſich ge⸗ 
zeigt, daß die Arbeitnehmerſchaft ein Verſtändnis 
für dieſe Gewinnbeteiligung in der bisherigen Form 
wenigſtens der Mehrzahl nach entweder niemals be⸗ 
ſeſſen hat, oder aber dieſes Verſtändnis ihr von ihren 
politiſchen Führern ausgeredet worden iſt.“ 

7. C. A. Schmitz, Goldwaren⸗Engros⸗ 
handlung, Eberfeeld, ſchaffte die Gewinn- 
beteiligung 1919 unter Zuſtimmung der Angeſtell⸗ 
ten ab. 

8. D Morgenſtern, Zinnfolien⸗ 
fabrik, Fürth, ſchaffte die Gewinnbeteiligung auf 
Verlangen der Arbeiter 1919 ab und mußte den 
Lohn um die durchſchnittliche Beteiligungsquote ent⸗ 
ſprechend erhöhen. e 

9. Rittergut Komorowen bei Bialla. 
Ein Verſuch, die Gewinnbeteiligung in der Landwirt⸗ 
ſchaft einzuführen, wurde nach 5 Jahren wieder auf- 
gegeben, da die Arbeiter ſich zu wenig vorgebildet 
zeigten, um auch nur einen minimalen Einfluß auf 
die Wirtſchaftsführung ausüben zu können. 

10. Norddeutſche Werft Hans Tiede⸗ 
mann, Glückſtadt, hatte im Januar 1920 einen 
beſonders weitgehenden Gewinnbeteiligungsvertrag 
mit der Arbeituehmerſchaft beſchloſſen, der ausdrück⸗ 
lich als „Vorbereitung für die Sozialiſierung“ be⸗ 
zeichnet wurde. Antwort vom 20. Mai 1920: „Der 
Gewinnubeteiligungsvertrag mit meiner Arbeiterſchaft 
iſt aufgehoben. Ich habe keine günſtigen Erfahrungen 
mit fraglichem Vertrage gemacht.“ 

Gegenüber dieſen ablehnenden Werturteilen über 
die Bewährungsmöglichkeit der Gewinnbeteiligung 
in der Praxis ergab die Umfrage folgende pofi= 
tiven Antworten: — 
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1. Hol zpflaſter-⸗ und Jalouſiefab rk 
Freeſe, Berlin. Freeſe, der deutſche Neſtor der 
Gewinnbeteiligung, ift mit ſeinen Erfolgen äußerſt 
zufrieden. Er verteilte von 1888—1918 insgeſamt 
409000 . Der Gewinnanteil betrug zunächſt 2 % 
des Lohnes. 1918 verteilte er 7,72 % des Lohnes an 
Beamte und 3,66 % an Arbeiter. 

Freeſe, hat in den 30 Jahren der Gewinnbe⸗ 
teiligung keinen Mißerfolg gehabt und einſchließlich 
der Revolution keinen einzigen Streik (einmal im 
Frieden einen geringfügigen Teilſtreik, der für die 
betreffenden Arbeitnehmer erfolglos verlief). Er hält 
die-Gewinnbeteiligung für außerordentlich ausſichts— 
reich und geſchaffen, zur Erhaltung des ſozialen Frie⸗ 
dens mitzuwirken. Freeſe verdankt den großen 
Aufſchwung ſeines Werkes der Gewinnbeteiligung, 
durch die trotz Einführung des 8⸗-Stun⸗ 
dentages ſchon im Jahre 1896 der Umſatz 
ſtetig gehoben wurde. Es ſei bedauerlich, daß die Ge⸗ 
winnbeteiligung infolge des abſprechenden Urteil? 
nationalökonomiſcher Theoretiker in Deutſchland bis⸗ 
her ſo wenig Verbreitung gefunden habe. 

Als Anwendung ſeiner Erfahrun⸗ 
gen empfiehlt er für die heutige Lage: 
Keine Beteiligung durch Arbeiter- Aktien. 

In Großbetrieben ein zentraliſiertes Sy⸗ 
ſtem von Anterausſchüſſen und einem Zentralaus⸗ 
ſchuß. (Der Freeſeſche Arbeiterausſchuß hat ſeit zwei 
Jahrzehnten die Befugniſſe des heutigen Betriebs 
rats). 

Begünſtigung ſteuerlicher Art für Ge— 
winnbeteiligungs-Firmen und Feſtlegung geſetzlicher 
Richtlinien. x 

Kein geſetzlicher Zwang zur Gewinnbeteiligung, 
fondern frei Initiative des Unternehmers. 

Bei Erhöhung der Sewinnbeteiligungsquote 
rückwirkende Kraft geben. 

2. Carl Zeiß-Werke, Jena, verteilten 
durchſchnittlich 8% der Gehalts- und Lohnſumme, 


Die Zeißwerke find mit den Erfahrungen der Ge 


winnbeteiligung gleichfalls zufrieden und beſtreiten 
ausdrücklich, daß ihre Arbeitnehmer, wie verſchie— 
dentlich, behauptet wurde, ſich nach der Revolution 
beſonders radikal gezeigt hätten. Es iſt im Gegen⸗ 
teil nur dann geſtreikt worden, wenn es ſich um 
politiſche Generalſtreiks handelte. Die Arbeitnehmer 
erwähnten hierbei, daß ſich der Streik nicht gegen 
das Werk als ſolches richte. 

Außer dieſen beiden Standardwerken wurde die 
Gewinnbeteiligung ferner über die Revolution hinaus 
mit Erfolg beibehalten in der 

Akt.⸗Geſ. für Federſtahlinduſtrie, vorm. A. Hirſch 

u. Co., Caſſel, - 

Schultheiß-Brauerei, Berlin, 
Ilſeder⸗Hütte, N 

Max Krauſe, Papier-Ausſtattung, Berlin, 
Obſtbau⸗Kolonie Eden, Berlin. y 

Eine der Gewinnbeteiligung günftige Stellung⸗ 
nahme nahm ferner Prof. Lujo Brentano ein. Er 
äußerte ſich auf die Umfrage u. a.: „Meine Meinung 
ift für die Zeit vor der Revolution gegen Gez 


winnbeteiligung geweſen. Sie kam damals in den 
meiſten Fällen in Vorſchlag und zur Anwendung, 
um die Arbeiter von Arbeiterkoalitionen und der 
Mitgliedſchaft von Gewerkſchaften abzuhalten. Als 
ſo gedachtes Mittel mußte ſie verſagen aus den Grün⸗ 
den, die ich im 45. Bd. der „Schriften des Vereins 
für Sozialpolitik“ dargelegt habe. Heute fallen die 
dort dargelegten, gegen Gewinnbeteiligung ſprechen⸗ 
den Geſichtspunkte weg. Die zwiſchen Arbeitgebern 
und Arbeiterorganiſationen vereinbarten Arbeitsbe⸗ 
dingungen haben Rechtskraft für alle in dem be- 
treffenden Gewerbe Tätigen, Gewinnbeteiligung bes 
deutet alſo heute nur noch den Verſuch eines ein⸗ 
zelnen Betriebes, ſich ſeine Arbeiter zu erhalten. 
Damit ift die Frage, ob die Gewinnbeteiligung ges 
ſetzlich vorgeſchrieben werden ſolle, m. E. verneint. 
Sie kann unter dieſen Verhältniſſen nur Gegen=- 
ſtand der Erwägung des einzelnen Unternehmers 
ſein. 

Weit wichtiger aber für Erhaltung des fos 
zialen Friedens wäre, wenn eine Arbeiterorganiſation 
ins Leben träte, welche die Haftung für die Innehal⸗ 
tung der von den organiſierten Arbeitern mit den 
Arbeitgebern vereinbarten Arbeitsbedingungen, wozu 
auch das Arbeiten gehört, übernähme.“ 

An Neueinführungen der Gewinnbeteiligung 
nach der Revolution find bekannt: 

Märkiſche Induſtriewerke, Golm i. d. Mark, 
Deutſche Batik⸗Geſellſchaft, Berlin, 
Seidenweberei Wichels, Berlin, 

Lederwerke Wieman, Akt.⸗Geſ., 
Stafa⸗Akt.⸗Geſ., Eiſenach, 

Sunlight⸗Werke, Rheinau⸗Mannheim, 
Starck, Michael & Co., Berlin, 

Hirſch, Kupfer- und Weſſingwerke, Berlin, 
Norddeutſche Werft, Georg Tiedemann. 

Hiervon hat, wie wir ſchon oben erwähnten, 
die Norddeutſche Werft ihren Beteiligungsverſuch 
nach einigen Monaten wieder aufgeben. Günſtige 
Erfahrungen machte die Seidenweberei Wichels, die 
ein beſonders großzügiges Syſtem der Umſatzbeteili⸗ 
gung einführte und tatſächlich namhafte Umſatz⸗ 
ſteigerungen erzielte. Die Beteiligungsformen der 
übrigen Werke waren noch zu jung, um ein ab⸗ 
ſchließendes Urteil über den Wert abgeben zu 
können. 

Faßt man das Ergebnis dieſer Umfrage zu= 
ſammen, jo ergeben ſich für die 34 Firmen der 
Böhmertfhen Unterſuchung folgende Zahlen: 

Neun Unternehmen hatten die Beteiligung ſeit 
längerer Zeit abgeſchafft, vier Unternehmen mußten 
die Beteiligung nach der Revolution auf Verlangen 
der Arbeiter abſchaffen, ein Unternehmen jchaffte die 


Beteiligung aus eigener Initiative nach der Repo- 


lution ab, zehn Unternehmen behielten die Beteili⸗ 
gung bei, zehn Unternehmen erteilten keine Antwort. 
Neueingeführt wurde die Beteiligung in neun Un⸗ 
ternehmen, hiervon ſchon wieder abgeſchafft in einem 
Unternehmen. 

Das Ausland hat im allgemeinen beſſere Rez 
ſultate erzielt als die deutſchen Gewinnbeteiligungs⸗ 
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betriebe. In England hat die Lever Brothers Die U. S. Steel Corporation beteiligte ihre 
Limited in Port Sunlight mit günſtigen Erfolgen Angeſtellten und Arbeiter ſeit 1909 am Gewinn 
ſeit Jahren ein Teilhaberſyſtem ihrer Arbeiter und und verteilte außerdem je nach der Höhe des Ge- 
Angeſtellten in Anwendung. Die größte Londoner haltes Anteilſcheine, von denen bis heute über 360 000 
Gasgeſellſchaft, die South Metropolitan Gas Com- ausgegeben wurden. 


pany beſtätigte auf meine Umfrage, daß bei ihr auf Als Endreſultat meiner Umfragen kann fol⸗ 
Grund der Gewinnbeteiligung ſeit 29 Jahren das gendes feſtgeſtellt werden: 
beſte Einvernehmen, tiefſter Arbeitsfrieden und Das Problem der Gewinnbeteiligungsdeſſen Ver⸗ 


wahrhaft freundſchaftliche Beziehungen herrſchen, die breitung kurz vor dem Kriege ziemlich zum Still⸗ 
nur der Gewinnbeteiligung zu verdanken ſeien. Das ſtand gekommen war, iſt nach Beendigung des Krieges 
Beteiligungsſyſtem dieſer Geſellſchaft iſt außerordent⸗ in der geſamten Welt mit erhöhter Aufmerkſamkeit 
lich beachtenswert. Der ihren Arbeitnehmern ge⸗ wiederaufgenommen worden. In Deutſchland, Frank⸗ 
währte Anteil wächſt mit jedem Cent, um den ſich der reich, Deutſchöſterreich, Tſchechoſlowakei und Däne⸗ 
Gaspreis durch intenſivere Ausnutzung der Noh— mark beſchäftigen ſich zurzeit die geſetzgebenden 
ſtoffe und maſchinellen Einrichtungen verbilligt. Das Körperſchaften mit der Frage der ſtaatlichen Unter- 
Gas dieſer Geſellſchaft wurde deshalb bald billiger ſtützung der Gewinnbeteiligung. Die Zahl der Reus- 


als das der Konkurrenten und dieſe waren gezwun—⸗ einführungen ift in allen Ländern nach dem Kriege 
gen, das gleiche Gewinnbeteiligungsſyſtem einzufüh⸗ geſtiegen. Die bisherigen Erfahrungen ſind jedoch 
ren, um konkurrenzfähig zu bleiben. So kommt es, daß gerade in Deutſchland am ungünſtigſten ausgefallen. 
in England ſchon 1910 30 Gasgeſellſchaften mit Ge⸗ Da ſich in allen Staaten der Erfolg der Gewinn- 
winnbeteiligung beſtanden. beteiligung entſprechend der Höhe des ausgeſchütteten 


In Frankreich, dem Geburtsland der Ge- Anteils ſteigerte, muß der jetzige Stand der deutſchen 
winnbeteiligung, beſteht ſeit 40 Jahren ein Verein Volkswirtſchaft leider als ganz beſonders ungünſtig 
zum Studium der Gewinnbeteiligung, der die inter⸗ bezeichnet werden, denn nur die wenigſten Unter— 
nationalen Erfahrungen über die Gewinnbeteiligung nehmen werden in der Folgezeit eine derart geſicherte 
ſammelt und eine ſtetige Verbeſſerung der ange- Rentabilität verbürgen können, daß eine weſentliche 
ſammelt und eine ſtetige Verbeſſerung der angewandten und wirkungsvolle Gewinnausſchüttung möglich wäre. 
iſt beſonders bemerkenswert, daß jede geſetzliche Ein⸗ Man muß deshalb Dr. Auguſt Müller recht geben, 
wirkung des Staates zugunſten der Gewinnbeteiligung wenn er bei dem heutigen Stand der Wirtſchaft 
abgelehnt wird, da die Beteiligung nur aus der die Gewinnbeteiligung in der Maſſe der Betriebe 
freien Initiative des Unternehmers und der Arbeit- für unanwendbar hält. 
nehmer heraus eingeführt werden dürfe. Der Verein Trotzdem darf aber über der jetzigen wirtſchaft⸗ 
bekämpft ferner die Ueberwachung des Betriebs⸗ lichen Unausführbarkeit nicht, vergeſſen werden, daß 
ergebniſſes und der Anteilsberechnung durch Arz die Gewinnbeteiligung in dem Kampf der Klaſſen 
beiterausſchüſſe und hält überhaupt die einfache Ge um freie Privatwirtſchaft oder Sozialiſierung und 
winnbeteiligung ohne Ausgabe von Arbeiteraktien Gemeinwirtſchaft ein verſöhnendes Element und eine 
für empfehlenswerter, neutrale Baſis der Verſtändigung bietet, da ſie die 

Amerika hat das Gewinnbeteiligungsſyſtem Arbeitnehmer am Ertrage des Betriebes beteiligt, 
vorwiegend vereinigt mit einer Kapitalsbeteiligung ohne die naturnotwendige Initiative des leitenden 
der Arbeitnehmer am Werk, die durch das dortige Unternehmers zu beſeitigen. Und gerade in unſerer 


Aktienrecht bedeutend erleichtert wird. Günſtige Re⸗ Zeit des Produktionstiefſtandes muß jedes Problem 


ſultate wurden mir von dort berichtet von der verfolgt werden, das geeignet ſein könnte, den 
Ford Motor Company, Detroit, Arbeitsfrieden zu ſtärken und die Produktion zu 
Packard Motor Company, Detroit, fördern. Die Gewinnbeteiligung verdient es, auch 
Export Company E. du Pont de Nemours, weiterhin in der Wiſſenſchaft und Praxis ernſteſte 
New ⸗Vork. Beachtung zu finden, 


Revue der (Preffe. 8 


Der Abbau der Zwangswirtſchaft, der beſonders ſchaft, daß ſie unvermittelt in ihrer Viehproduktion 
auf dem Gebiete der Vieh- und Fleiſchbewirtſchaftung der Konjunktur und den nicht immer reellen Einflüſſen 
in Ausſicht genommen iſt, wird von Okonomierat = der verſchiedenartigſten Kreiſe ausgeſetzt wird. Es 
Fr. Keiſer in der „Deutſchen Tageszeitung“ wäre viel richtiger geweſen, wenn die geſamte Land- 
(15. Auguſt) behandelt. Keiſer führt die Gründe an, wirtſchaft überall planmäßig und aus eigener Kraft 
aus denen die Aufrechterhaltung der Zwangsbewirt⸗ Viehverwertungsgenoſſenſchaften gegründet hätte, die 
ſchaftung für Vieh und Fleiſch unmöglich und ſchädlich möglichſt unter Eingliederung reeller Händler und unter 
erſcheint, um zum Schluß Vorſchläge zur Schaffung beſonderer Viehverwertungsſtellen zum Ab⸗ 

Neuordnung der Fleiſchbewirtſchaftung ſchluß von Lieferungsverträgen mit den großen Ver⸗ 
zu machen. Es liegt nicht im Intereſſe der Landwirt- braucherbezirken geführt hätten. Jetzt, nachdem ziem- 


en 


U 


— 
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lich zweifellos feſtſteht, daß die Zwangsbewirtſchaftung 
mit Vieh im Herbſt aufgehoben werden wird, müßte 
die geſamte Landwirtſchaft ſofort alle Maßnahmen 
treffen, um ſich denjenigen Einfluß auf den Marktbetrieb 
uud die Preisbildung zu ſchaffen, den fie braucht, um 
eine ſtetige Viehproduktion ſicherzuſtellen. Eine um⸗ 
faſſende Organiſation von Viehverwertungsgenoſſen⸗ 
ſchaften auf breitefter Baſis und die Herbeiführung 
unmittelbarſter Lieferungsbeziehungen zwiſchen den 
großen Verbraucherverbänden und den ländlichen Vieh- 
verwertungsgenoſſenſchaften iſt die einzige Form, in der 
die Fleiſchverſorgung der Bevölkerung auf die Dauer 
ſowohl in Bezug auf die Menge als auch unter Ein- 
haltung erträglicher Preiſe ſichergeſtellt werden kann. — 
Anläßlich der Kapitalserhöhung der A. E. G. gibt das 
„Berliner Tageblatt“ (19. Auguſt) eine Aberſicht 
über die 
„Aufblähung“ deutſcher Großunternehmungen 

Die Entwickelung, die die Aktienkapitalien der größten 
deutſchen Unternehmungen vom Kriegsausbruch an bis 
heute genommen haben, zeigt die folgende Tabelle: 


Heutiges Aktienkapital 
Aktienkapital Juli 1914 
in Mill. M. in Mill. M. 
A. E. G. (nach Genehmigung) 550 155 
Diskonto⸗Geſellſchaftet. 310 300 
Deutſche Bank 275 250 
Dresdner Bank 260 200 
Friedrich Krupp ss.. 250 180 
Badiſche Anilununn 252 54 
Farbenfabrit Bayer 252 54 
Höchſter Farbwerfe ..... 252 50 
Darmftädter Bauf...... 220 160 
Commerz- und Privatbank. 200 85 
Gelſenkirchener Bergwerk. 188 180 
Hamburg⸗Amerika-Linie 185 180 
Reichsbank 180 - 180 
Allgemeine Otſch. Kred. 160 110 
Barmer Bankverein 150 100 
Natienalb ane 150 90 
Otih. Lurembug 130 130 
Siemens & Halske 126 63 
Norddeutſcher Lloyd... . 125 125 
Eſſener Kreditanſtalt 120 90 
Berliner Handels Gee. 110 110 
Phönix Bergbau.. s.e.. 106 106 


Der Kapitalbedarf war verſchieden; bei manchen Anter⸗ 
nehmungen (Deutſch⸗Luxemburg, Gelſenkirchen) wurden 
Betriebsmittel durch Liquidationserlöſe freigeſetzt. Bei 
den Banken wirkte die Inflation im Gegenſatz zu den 
Induſtriegeſellſchaften derart ein, daß Kapitalerhöhungen 
im Verhältnis der Geldentwertung wegen des ungeheueren 
Zuſtroms der fremden Gelder nicht vorgenommen werden 
mußten. Die Anternehmungen, die in erſter Linie zwecks 
Beſchaffung der Rohmaterialien auf das Ausland ange⸗ 
wieſen ſind, alſo die der Veredelungsinduſtrie, wie z. B. 
die A. E. G. waren durch das Sinken der deutſchen 
Mark in ganz beſonderem Maße genötigt, ihre Betriebs- 
mittel zu verſtärken. — Für die bevorſtehende Brüſſeler 
Finanzkonſerenz werden verſchiedene Ausarbeitungen 
von Sachvhrſtändigen bekannt. In der „Deutſchen 
Allgemeinen Zeitung“ (22. Auguſt) berichtet 
Dr. O. Hartmann unter der Aeberſchrift 
das Europäiſche Finanzproblem 

über ein Expoſe das Sir George Paiſh für die 
Brüſſeler Konferenz vorbereitet hat. Nach dieſem 


Dokument iſt die Produktion in Europa infolge des 
Krieges um 30—40% zurückgegangen, während der Verzehr 
eher zu- als abgenommen hat. Zur gleichen Zeit aber nahm 
der Amlauf des Papiergeldes ſo zu, daß heute in Europa 
beinahe 12 Milliarden £ Banknoten, d. h. 244 Milliarden 
Goldmark oder heute rund 1800 Milliarden Papiermark 
nachzuweiſen ſind gegen nur 1,4 Milliarden £ vor dem 
Kriege. Dabei iſt noch nicht einmal auf die Papier⸗ 
geldpefhora in Rußland Rückſicht genommen. Zu dieſem 
Kunſtgeld kommen noch Budgetſchulden der Staaten 
von über 30 Milliarden & oder 612 Milliarden Gold- 
mark bzw. 4500 Milliarden Papiermark. Wofern die 
Produktionskräfte nicht wieder ganz zur Entfaltung ge⸗ 
bracht werden, werden ſich die Völker Europas nicht 
mehr ernähren können. Eine geſteigerte Produktion iſt 
aber nur denkbar, wenn man dieſen hungernden Völkern 
Notſtandskredite einräumen, will um ſich daraufhin 
vom Auslande Lebensmittel und Robftoffe verſchaffen 
zu können. Sir George Paiſh ſchätzt die Summe, die 
erforderlich ſein würde, um die Wirtſchaftskraft Europas 
wieder herzuſtellen, die Kriegsſchäden wieder gufzu- 
machen und die Schulden zu bezahlen auf ſieben Mit 
liarden £. Er erwartet vom Völkerbund die Begebung 
einer Anleihe für dieſen Betrag. Man erinnert ſich, 
daß ſchon Amerika und Großbritannien auf dem gleichen 
Wege den Ententemächten mehr als drei Milliarden £ 
geliehen haben, um ſie während des Krieges mit De⸗ 
viſen zu verſorgen. Es dürfte ſich wegen dieſes Dar- 
lehens nichts Beſſeres tun laffen, als es mit der neuen 


Völkerbundsanleihe zu verſchmelzen und den briti- 
ſchen und amerikaniſchen Regierungen innerhalb der 


nächſten 40—50 Jahre amortiſable Schuldverſchrei⸗ 
bungen des Völkerbundes gegen die Obligationen aus 
zutauſchen, die ſie gegenwärtig noch im Beſitz haben. 
Deutſchland ſollte von dieſer Anleihe zwei Milliarden 
übernehmen, um ſchließlich die Rückgabe des ganzen 
Betrages ſelbſtſchuldneriſch ſicherzuſtellen. Sir George 
Paiſh ſcheint die Schwierigkeiten, die fich der Anter⸗ 
bringung der Anleihe entgegenſtellen, f ehr gut zu kennen, 
aber er hält ſie nicht für unüberwindlich. — Die 
„Frankfurter Zeitung“ veröffentlicht (24. Auguſt) 
nach der „Times“ die Zuſammenfaſſung der Gedanken 
eines Memorandums für die Brüſſeler Konferenz von 
Guſtaf Caſſel über 
die internationale Valutafrage. 

Caſſel geht davon aus, daß alle Bemühungen für die Wieder- 
herſtellung der Weltwirtſchaft zunächſt mit der Herſtellung 
ſtabiler Wechſelkurſe zwiſchen den Ländern beginnen müſſen. 
Stabile Wechſelkurſe können aber nur erreicht werden, 
wenn die einzelnen Syſteme ſelbſt einen fixierten Wert 
erhalten. Wenn nun der Wert jedes Geldſyſtems an 
ſeiner Kaufkraft für Waren gemeſſen wird, müſſen die 
Wechſelkurſe zwiſchen zwei Währungen beſtimmt werden 
durch das Verhältnis zwiſchen der Kaufkraft dieſer 
Einheiten in ihren Ländern. Dieſes Verhältnis kann 
man die Kaufkraftparitäten nennen. Es müſſen nun 
nach den Verſchiebungen des Krieges neue Paritäten 
anſtelle der alten treten. Die Vorkriegsparitäten ge⸗ 
hören einem vergangenen Kapitel der Weltwirtſchafts⸗ 
geſchichte an und wir werden ſie nie wieder hergeſtellt 
ſehen. Die einzige Wiederherſtellung, auf die wir hoffen. 
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können und auf die wir tatſächlich alle unſere Kraft 
vereinigen müſſen, iſt eine ſtabile innere Valuta in den 
verſchiedenen Münzſyſtemen und infolgedeſſen wiederum 
ein ſtabiles Verhältnis der einzelnen Währungen unter⸗ 
einander. Wie dieſes normale Verhältnis ſein wird, iſt 
von durchaus zweitklaſſiger Bedeutung, denn der Welt- 
handel kann auf jeglichem Wechſelkurs aufgebaut werden, 
ſobald das Verhältnis nur beſtändig bleibt. Das beſte 
Mittel zur Verhinderung anormaler Schwankungen 
der Kaufkraftparität liegt nach der Auffaſſung Caſſels 
in der denkbar größten Freiheit des internationalen 
Handels. Ein internationales Aebereinkommen, mit der 
Praxis differenzierter Preiſe für Verkäufe an das Uug- 
land zu brechen, erſcheint daher wünſchenswert. Die 
Wiederherſtellung ſtabiler Wechſelkurſe zwingt aber 
weiter dazu, die gegenwärtige Praxis der Geldausfuhr 
wieder aufzugeben, die beſonders den Wechſelkurs der 
deutſchen Mark erheblich unter ſeine Kaufkraftparſtät 
herabgedrückt hat. Der erſte Schritt in dieſer Beziehung 
muß darauf hinauslaufen, alle im Auslande ſchwebenden 
Markſchulden in eine konſolidierte Anleihe umzuwandeln. 
Fraglos ſind auch andere Länder auf einem ähnlichen 
peinlichen Wege. Sie ſollten gewarnt und ihnen ſollte 
geholfen werden, bevor ſie in eine ſolche kritiſche Lage 
kommen wie Deutſchland. — Für die Möglichkeit der 
Löſung der internationalen Anleiheprobleme in Brüſſel 
ſpielt die Frage der Aufnahmefähigkeit insbeſondere 
des amerikaniſchen Marktes eine ſehr große Rolle. In 
der „Voſſiſchen Zeitung“ (24. Auguſt) wird die 
Inflation in Amerika 

behandelt. Es wird darauf hingewieſen, daß nach einem 
New Vorker Sonderbericht der Times der Federal 
Referve Board garnichts Beſſeres tun kann, als darüber 
zu wachen, daß jede Vermehrung der gegenwärtigen 
Kredite auch wirklich weſentlichen Zwecken zugute kommt. 
Die Entſcheidung darüber, welche Zwecke auf das Prä- 
dikat „weſentlich“ Anſpruch erheben dürfen, wird den 
Bundesreſervebanken zufallen. Der Federal Reſerve 
Board hat berechnet, daß eine bedeutende Verminderung 
des Kredites ſchon hätte erzielt werden können, wenn 
es gelungen wäre, die Liquidation der zu rein ſpekula⸗ 
tiven Zwecken zurückgehaltenen Waren zu erzwingen. 
Ein Teil jener Liquidation iſt auch bereits erfolgt. 
Große Verkäufe wurden zu bedeutend ermäßigten Preiſen 
abgeſchloſſen, namentlich in Schuhwerk, Leder, Woll⸗ 
waren uſw. Aber eine Herabminderung der Kredite 
habe dies noch nicht zur Folge gehabt. Angeſichts der 
Anmöglichkeit, ihre Erzeugniſſe infolge der Verſtopfung 
des Eiſenbahnverkehrs auf den Markt zu bringen, ſahen 
ſich Farmer und Fabrikanten vielfach genötigt, die 
Rückzahlung der bei den Banken aufgenommenen Kre⸗ 
dite zu verſchieben. Neuerdings beſteht mit dem Her⸗ 
annahen der Erntezeit für die Banken und die hinter 
ihnen ſtehenden Reſervebanken die große Gefahr der 
Aberſpannung der eigenen Kräfte. In den erſten drei 
Wochen des Juli erfuhr die Rekordziffer des Noten- 
umlaufes von 3180 Millionen Dollar eine Verminderung 
um nur 62, Millionen. Im vorigen Jahre um dieſelbe 
Zeit hatte der Amlauf nur 2506 Millionen Dollar be- 
tragen und hatte während der vom 1. Auguſt bis in 
die erſte Novemberwoche dauernde Erntezeit nur um 


300 Millionen Dollars zugenommen. Beläuft ſich in 
dieſem Jahre die Steigerung des Amlaufes ſelbſt nur 
auf die vorjährige Ziffer, ſo wird eine neue Höchſt⸗ 
grenze der Zirkulation erreicht. Nach den vorliegen⸗ 
den Meldungen iſt aber mit einer beſonders großen 
amerikaniſchen Ernte zu rechnen. Die Folge davon 
iſt, daß ſich die heimiſchen Kreditanſprüche in dieſem 
Jahre vorausſichtlich höher ſtellen werden, als im Jahre 
1919. Es ift wohl anzunehmen, daß die für dieſe wirt- 
lich weſentlichen Zwecke geforderten Kredite befriedigt 
werden. Aeber jene Kredite hinaus aber werden keine 
Mittel in Amerika zur Verfügung ſtehen, beſonders 
nicht für große Kredite an Europa. — Der Reichs- 
bevollmächtigte Or. Reichert hat an den Reichskom⸗ 
miſſar für Ein⸗ und Ausfuhrregelung einen Bericht 
über die J 
Wirkungen der Außenhandelsregelung 

auf dem Gebiete der Eifen- und Stahlerzeugniſſe er- 
ſtattet. (Berliner Börſen⸗Zeitung. 25. Auguſt). 
Dieſe Außenhandelsſtelle hat ſeit dem Herbſt 1915 den 
Verkäufen in ausländiſcher Valuta das Wort geredet 
und "fie fteht auch heute noch auf dem Standpunkt, daß 
man ſtets die beſſere Valuta zugrunde legen ſoll, weil 
dadurch das an fih ja nicht geringe Riſiko der Ausfuhr 
geſchäfte nicht ſo ſehr vergrößert wird, als wenn man 
es auf einer ſchlechten Valuta aufbaut. Welche günſtigen 
Erfolge dieſe Valutapolitik gezeitigt hat, zeigt eine 
Aeberſicht, die einen Anterſchied macht in den Kilo- 
durchſchnittserlöſen der Geſchäfte, die nach Aeberpari⸗ 
ländern in deutſcher Mark oder in ausländiſcher Wäh⸗ 
rung abgeſchloſſen worden ſind. 

Es wurden folgende Durchſchnittskilopreiſe erzielt; 

beim Verkauf in ausländ. Währung 
in deutſcher (umgerechnet in 


Mark deutſcher Mart) 
In den Monaten alſo mehr 
November 1919 2,62 M. 6,04 3,42 
Dezember n a ia 9,05 5,88 
Januar 1920 . . 6,56 „ 11,28 5.72 
Februar „ + 1,13 „ 16,72 8,99 
März „ 14,8 5,99 
April lee AB y 11,71 3,23 
Mai 10 9,00 „ 9,21 0,21 


Hieraus iſt erſichtlich, daß infolge des Anſteigens 
der ausländiſchen Valuten die Mehrerlöſe für ein Kilo 
bei Abſchluß in fremder Währung durchſchnittlich bis 
zu 9 0%, und zwar im Februar, geſtiegen waren. Unter 
Berückſichtigung der Gewichtsmenge kann man ſchätzen, 
daß durch dieſe Valutapolitik in den Monaten ſeit 
November v. J. der deutſchen Volkswirtſchaft ungefähr 
700—800 Mill. 4 höhere Erlöſe zugeführt worden find 
als bei Abſchlüſſen in deutſcher Währung. Zuſammenfaſſend 
tritt der Bericht für die Aufrechterhaltung der Außen⸗ 
handelskontrolle ein. Wir dürfen das wichtige Inſtru⸗ 
ment, das uns die deutſche Einheitsfront der deutſchen 
Exportinduſtriellen und Exporthändler und dahit eine ein- 
heitliche Preisſtellung und die Fernhaltung des zügelloſen 
Wettbewerbs unter den deutſchen Exporteuren ſichert, 
nicht aufgeben, denn der deutſche Wirtſchaftskörper be- 
findet ſich noch in einer ſchweren Krankheit und kann 
leicht von einer Kriſe in die andere geworfen werden. 


— 


Insbeſondere iſt mit einem Rückſchlag in der Gewer- 
tung der deutſchen Mark zu rechnen. Manche Köpfe, 
die für eine Aufhebung der Außenhandelsregelung ein- 
treten, gehen von dem Gedanken aus, daß die Uus- 
balanzierung der In⸗ und Auslandspreiſe eine ſolche 
Regelung weiterhin unnötig mache Solche Außerungen 
ſtellen nicht in Nechnung, daß ebenſo ſehr Valuta- 
änderungen eine Verſchiebung in der Preisgeſtaltung 
herbeiführen können, wie ein Wiedererwachen des Wett- 
bewerbes der deutſchen Ausfuhrfirmen untereinander. 
Einen Luxus der Verſchleuderung deutſcher Ware infolge 
eines Kampfs der deutſchen Ausfuhrſirmen können wir 
uns aber unter keinen Amſtänden erlauben. Daher muß 
im volkswirtſchaftlichen Intereſſe an der Außenhandels⸗ 
regelung ſowohl für die Ausfuhr als auch für die Ein⸗ 


fuhr feſtgehalten werden. — Die Erſchwerung der An 


knüpfung von Auslandsbeziehungen durch die 
Anhaltbarkeit der deutſchen Konſulargebühren 


behandelt Dr. Lothar Deſſauer im „Konfektionär“ 


(26. Auguſt). Der Ausländer fühlt ſich heute ſchon in dem 
Moment übervorteilt, in dem er beim deutſchen Kon- 
ſulat das Viſum für die Einreiſe nach Deutſchland er⸗ 
hält. Er bezahlt hierfür in der Schweiz bar 100 Fre. 
und muß für die Rückreiſe denſelben Betrag zahlen. 
Das bedeutet z B. für Beſucher der Leipziger Meſſe 
eine Ausgabe an Konſulargebühren von 1600 M, die in 
den Kreiſen der Ausländer ſelbſt unter Berückſichtigung 
unſerer ſchlechten Vatuta als übermäßig hoch angeſehen 
werden muß. Dieſe Politik unſerer Regierung muß 
unbedingt als verkehrt und wirtſchaftsfeindlich ange- 
ſehen werden. Aus Meſſekreiſen wird mitgeteilt, daß z. B. 
der Sonderzug, der die ſchweizer Einkäufer von Zürich 
aus zur techniſchen Meſſe nach Leipzig bringen ſollte, 
deshalb unterblieben iſt, weil ſich nicht genügend Teil- 
nebmer fanden. Alle Beſtrebungen der deutſchen Meſſe⸗ 
ämter, die ausländiſche Beſucherzahl zu heben, werden 
erfolglos bleiben, wenn von amtlicher Seite durch über- 
mäßige Konſulargebühren ein Strich durch die Ned- 


nung gemacht wird. 
Umschau 


Unter den Berliner Bankleitern 
in. Carl Fürstenberg. ragt Carl Fürstenberg, der Ge- 
schäftsinhaber der Berliner Handelsgesellschaft, durch das 
höchste Gut einer ausgeprägten Persönlichkeit so stark 
hervor, dass sein 70. Geburtstag Anlass genug ist, um 
ihm auch an dieser Stelle einige Worte glückwünschender 
Würdigung zu widmen. Auf feierliche Lobsprüche soll 
dabei verzichtet werden. Dieser Jubilar hätte für solche 
Gelegenheitsfeierlichkeit sicherlich nur eins seiner beissen- 
den Witzworte übrig, denen er seine Popularität über die 
Bank- und Börsenwelt hinaus verdankt. Seit mehr als 
einem Menschenalter leitet und beherrscht Carl Fürsten- 
berg die Berliner Handelsgesellschaft. Er hat fast immer 
andere Geschäftsinhaber zur Seite gehabt und gerade in 
den letzten Jahren war er mehr als früher darauf bedacht, 
für Nachwuchs in der Leitung zu sorgen, aber keine Mit- 
beteiligung an der Leitung durfte seine unbeschränkte 
Führerschaft beengen. In früheren Jahren bei gelegent- 
lichen Misserfolgen ist deshalb unter Berufung auf Fürsten- 
berg nicht selten auf die Gefahren des Zweiaugensysiems 
hingewiesen worden und auch heute hat man Anlass, die 
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Frage aufzuwerfen, ob die Sonderstellung der Berliner 
Handelsgesellschaft unter den Grossbanken auf die Dauer 
haltbar wäre ohne die Persönlichkeit Fürstenbergs an 
ihrer Spitze. Wenn man die Eigenart der Fürstenberg- 
schen Geschäftspolitik verstehen will, muss man einen 
Blick auf die Entwicklung des deutschen Bankwesens in 
den letzten Dezennien werfen. Diese Entwicklung stand 
ganz unter dem Einfluss der Ideen, die der letzte wirk- 
lich schöpferische Führer der Bankwelt Georg von Siemens 
in der Leitung der Deutschen Bank verwirklicht hatte. 
Erweiterung der Basis durch ein ständig wachsendes, 
durch Angliederungen von Provinzbanken ausgedehntes 
Netz von Filialen und Depositenkassen im Inlande und 
gleichzeitige Eroberung des Auslandsgeschäftes durch 
überseeische Tochterbanken oder eigene Niederlassungen 
im Auslande. Finanzierung der Industrie mit Hilfe der 
grossen Absatzorganisalion für Effekten, die das Depo- 
sitenkassennetz darstellte. Diesem Zuge der Entwicklung 
folgten mehr oder minder ausgeprägt alle Grossbanken 
mit der einen Ausnahme von Carl Fürstenbergs Berliner 
Handelsgesellschaft. Was stellte Fürstenberg nun den 
Expansionstendenzen der anderen gegenüber? Eigentlich 
kein eigenes System. Fürstenberg, aus der Schule Gerson 
Bleichröders hervorgegangen, bewies nur mit der erfolg- 
reichen Leitung der Handelsgesellschaft, dass man auch 
eine Aktienbank ohne dauernde Expansion nach den 
Grundsätzen eines grossen Privatbankhauses leiten kann. 
Stait Filialnetz — Geschäftsfreunde unter den Provinz- 
banken und Bankiers, Effektenplazierung vornehmlich 
durch die Börse, statt unbegrenzter Verbreiterung des 
Kundenkreises — intensive, sorgfältige Pflege der Ver- 
bindung mit grossen Industriekonzernen. Internationale 
Finanzgeschäfte ohne Auslandsbanken. Es ging und es 
halte sogar seine Vorteile, unter denen nur der gerade 
jetzt angenehmere kleinere Personalbestand hervorgehoben 
sei, der es der Handelsgesellschaft ermöglichte, von allen 
Konflikten mit der Bankbeamtenschaft vollkommen unbe- 
rührt zu bleiben. Allerdings darf man nicht verkennen, 
dass z. B. bei der Plazierung grosser Effektenmengen 
die engeren Grenzen der Berliner Handelsgesellschaft nur 
deshalb nicht störend waren, weil sie geschäftlich dabei 
zusammenwirkte mit anderen Grossbanken, die über das 
verschmähte Filialnetz verfügten. Im ganzen wird man 
die Entwicklung der Berliner Handelsgesellschaft wohl 
als einen Beweis für die Tüchtigkeit ihres Leiters, nicht 
aber als einen Beweis für die Überlegenheit eines Systems 
gegenüber der Eniwicklungslinie der anderen Grossbanken 
ansprechen dürfen. Die geschäftlichen Erfolge Fürsten- 
bergs beruhen auf der scharfen Erfassung des Wesent- 
lichen in der Wertung von Personen und Dingen, die 
auch den Grundzug seines überlegenen und unbarmherzigen 
Witzes ausmacht. Meider hat Fürstenberg sein grosses 
Können stets ausschliesslich seiner Bank gewidmet, Dass 
er darüber hinaus der Allgemeinheit und dem Staate 
nicht der Berater wurde, der er vielleicht hätte sein 
können, mag gleichermassen an der Eigenwilligkeit seiner 
allen Einordnungen abholden Persönlichkeit liegen — man 
erinnere sich nur an den hartnäckigen Widerstand, den 
er den Zweimonatsbilanzen entgegensiellte —, wie an der 
Kurzsichtigkeit der Staatsleiter, die seinen Rat nicht 
genügend suchten. 
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Leb itte! P HerrPaulB.Masurat- 
ebensmittelversorgung und Charlottenburg schreibt: 


Genossenschaften. „Den seit langer Zeit 


lautgewordenen Stimmen nach Wiedereinführung des freien 
Handels auf dem Lebensmittelmarkt soll von der Reichs- 
regierung durch Aufhebung der Lebensmitlelzwangsbe- 
wirtschaftung für fast alle Artikel — ausgenommen sind 
Brotgetreide, Butter und Milch — in nächster Zeit statt- 
gegeben werden. Die Forderung nach völliger Freigabe 
des Lebensmittelhandels wird von einem grossen Teil 
der Landwirtschaft, dem Handel und zum Teil auch aus 
Konsumentenkreisen gestellt. 
dass die Zwangswirtschaft auf dem Lebensmittelmarkt — 
besonders bei völliger Ausschaltung der Fach- und Kauf- 
leute — teilweise sehr schlechte Resultate erzielt hat. 
Man denke nur an die Unterbilanzen einzelner Kommunen 
auf Lebensmiltelkonto infolge Verderbens von Ware oder 
falschen Einkaufs usw., ferner daran, dass es bei ein- 
zelnen Lebensmitteln überhaupt nicht möglich gewesen 
ist, sie voll zu erfassen und in die Hände der Verbraucher 
zu leiten; dieselben vielmehr zum grossen Teil in die 
Hände des leider — andere sagen „Gott sei dank“ — 
so blübenden Wucher- und Schieberhandels gekommen 
sind. Ich brauche mich hierüber nicht weiter auszulassen ; 
ein jeder weiss, dass die Zwangs wirtschaft auf dem 
Lebensmittelmarkt völlig durchlöchert ist und es so nicht 
weiter gehen konnte. Andererseits möchte ich es aber 
in Frage stellen, ob diejenigen, die heute so laut die 
völlige Freigabe des gesamten Lebensmittelhandels ver- 
langen, sich der Tragweite ihrer Forderung voll bewusst 
sind. Wenn wir eine Aenderung in der Lebensmittel- 
bewirtschaftung oder gar eine Freigabe bekommen sollen, 
dann darf diese im Endresultat nicht anders aussehen, als 
dass die Preise für den Erzeuger besser, dagegen aber 
für den Verbraucher keinesfalls höher, eher niedriger 
werden, Auf den ersten Blick mag das paradox klingen, 
aber es gibt einen Weg, auf dem das Problem m. E. n. 
zu lösen ist. Zugegeben muss werden, dass die Erzeuger- 
preise vorläufig nicht heruntergehen können infolge der 
hoben Produktionskosten. So werden z. B. die Futter- 
mittel, die die Regierung aus dem Auslande hereinbringen 
will, nicht billig sein, wobei nicht verkannt werden soll, 
dass es immerhin besser ist, teure Futtermittel einzu- 
führen und die eigene Produktion damit zu steigern, als 
Milliarden für die ausländische teure Lebensmittel auszu- 
geben. Auch die hoben Löhne usw. lassen eine Senkung 
der Produktionskosten vorläufig nicht erwarten. Also eine 
Verbilligung der Konsumentenpreise auf Kosten der 
Produzenten ist nicht möglich, ganz abgesehen davon, dass 
bei völlig freiem Handel keine durchgreifende Handhabe 
dazu mehr besteht. Es muss aber mit dem Abbau der 
Lebensmittelpreise für den Konsumenten begonnen werden, 
wobei jeder direkte Zwang zu vermeiden ist. Bei der 
Lösung dieser Aufgabe fällt m. E. den landwirtschaft- 
lichen Genossenschaften eine bedeutende Rolle zu. Wer 
sich tiefer mit der Materie über die Entwicklung und 
den grossen Wert der Genossenschaften vertraut gemacht 
hat, der weiss, dass heute schon die landwirtschaftlichen 
Genossenschaften auf dem Lebensmittelmarkt einen wich- 
tigen, nicht zu umgehenden Faktor bilden. Ich möchte 
wünschen und hoffen, dass die Entwicklung des land- 


Ich gebe unumwunden zu, 


wirtschaftlichenGenossenschaftswesensmitgrösstmöglichster 
Unterstützung auch seitens der Regierung gerade für die 
nächste Zeit des Abbaus der Zwangswirischaft eine der- 
artige sein möge, dass sich im Uebergang zur freien 
Wirtschaft der Verkehr zwischen Erzeuger und 
Verbraucher unter möglichster Ausschaltung jedes un- 
nötigen Zwischenhandels über die landwirtschaft- 
lichen Genossenschaften abwickelt. Hierbei schliesse 
ich alle die Genossenschaften von vornherein aus, die 
Genossenschaften nur noch dem Namen nach, im übrigen 
aber kapitalistische Erwerbsgesellschaften geworden sind. 
Aufgabe der landwirtschaftlichen Genossenschaften muss 
es sein, die landwirtschaftliche Erzeugung in bäuerlichen 
und sonstigen volkswirtschaftlich wertvollen Betriebs- 
formen intensiv zu steigern und für den Absatz der Er- 
zeugnisse die möglichst direkte Verbindung zwischen Er- 
zeuger und Verbraucher herzustellen. Nur so können 
dann die Preise für den Konsumenten ohne Belastung 
für den Produzenten niedriger werden, weil dıe oft ganz 
bedeutenden Zwischengewinne des unnötigen Zwischen- 
handels fortfallen. Die landwirtschaftlichen Genossen- 
schaften müssen alle in der Landwirtschaft vorhandenen 
Kräfte zusammenfassen, durch Wort und Schrift die Land- 
wirte auf die Vorteile der Verwertung ihrer Erzeugnisse 
durch die Verkaufsstellen der Genossenschaften in den 
Grossstädten — nicht nur für den Landwirt selbst, 
sondern, und das ist die Hauptsache, für die Allgemein- 
heit — hinweisen, Den reellen Grosshandel wird man 
hierbei nicht ausschalten, sondern durch ihn müssen die 
Verkaufsstellen der Genossenschaften in den Grossstädten 
gebildet werden. Er hat die Erfahrungen, die man auch 
bei dieser Planwirtschaft nicht entbehren kann. In Klein- 
städten wird man einfacher den direkten Verkehr her- 
stellen können, indem die landwictschaftlichen Genossen- 
schaften unmittelbar mit den Konsumgenossenschaften in 
Verbindung treten. In Grossstädten ist aber diese Art 
nicht möglich infolge der Vielseitigkeit und der Ab- 
neigung des Grossstädters für Konsumgenossen- 
schaften. Aber auch aus anderen Gründen müssen in den 
Grossstädten völlig neutrale Verkaufsvermittlungsstellen 
gebildet werden. Diese Stellen sind unter die Aufsicht der 
Stadtverwaltungen und der Genossenschaftsverbände zu 
stellen, damit in keiner Weise eine Benachteiligung so- 
wohl der Produzenten wie der Konsumenten möglich ist. 
In einzelnen Grossstädten W. z. B. Berlin, Hamburg, 
München usw. bestehen seit vielen Jahren ähnliche J 
stitutionen, die mit dem Zweck und der Aufgabe 18 
Leben gerufen wurden, Gegengewichte zu bilden geen 
alle hohe Preise diktierende Handelsverbände. Z. F in 
Berlin bilden eine solche Institution die städtischen er- 
kaufsvermittler. Das sind vertraglich. angestellte slb- 
ständige Kaufleute, deren Betriebe unter Aufsicht dr 
Stadt- und Polizeiverwaltung arbeiten. Sie dürfen vei 
Konzessionsentziehung nicht für feste Rechnung kauen, 
sondern nur die eingehenden Waren kommissionswise 
bestmöglichst verwerten. Den Verkaufserlös müssen ie 
abzüglich einer vom Magistrat festgesetzten Provision zu 
Deckung der Unkosten und für ihre Tätigkeit dem Zu 
sender der Ware sofort nach Verkauf abrechnen. Solche 
Stellen sind geeignet, als Verkaufsstellen für die land- 
wirtschaftlichen Genossenschaften in den Grossstädten zu 
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wirken, Ohne dass ein Zwang ausgeübt wird, wird die 
Landwirtschaft, von selbst bald einsehen, dass sie so am 
vorteilhaftesten und schnellsten ihre Erzeugnisse in die 
Hände der Verbraucher bringt. Die unnötigen Zwischen- 
gewinne des Zwischenhandels kommen zu einem Teil der 
erzeugenden Landwirtschaft zugute und zum anderen 
den Konsumenten, indem ganz natürlicherweise die Preise 
für den Erzeuger höher und für den Verbraucher niedriger 
werden. Reguliert werden die Preise in den gross- 
städtischen Verkaufsstellen, die unbeeinflusst sowohl von 
der Landwirtschaft wie von den Konsumenten ganz neutral 
nach dem ehernen Gesetz von Angebot und Nachfrage 
aber auch unter Berücksichtigung der allgemeinen Lage 
auf dem gesamten Lebensmittelmarkt, die Preise bilden. 
Die Verkaufsstellen in den Grossstädten müssen täglich 
amtliche Marktberichte mit den Notierungen der erzielten 
Preise veröffentlichen. Aus diesen verschiedenen Markt- 
perichten wird der Landwirt dann leicht ersehen, wohin 
er am vorteilhaftesten, auch unter Berücksichtigung der 
Entfernungen (Frachtkosten usw.) seine Erzeugnisse sendet. 
Die Beschickung der einzelnen Grossmärkte wird sich 
dann mit der Zeit normalisieren. Die landwirtschaftlichen 
Genossenschaften sind zur Deckung ihrer Unkorten für 
Propaganda usw.an den Provisionseinnabmen der städtischen 
Verkaufsstellen zu beteiligen. Wie aus Vorstehendem 
hervorgeht, sind die neutralen Verkaufsstellen unbedingt 
erforderlich, damit weder die Landwirtschaft noch die 
grossstädtischen Konsumenten es allein in der Hand haben, 
die Preise zu diktieren bezw. zu bewilligen, die der einen 
oder anderen Interessentengruppe gerade belieben. Die 
möglichste Zufriedenstellung der Allgemeinheitmuss hierbei 
über dem Einzelinteresse stehen, dann wird man auch das 
Ziel erreichen, nämlich; Verbesserung der Erzeugerpreise 
und Verbilligung der Verbraucherpreise zu Lasten jedes 
unnötigen Zwischenhandels durch Herstellung der möglichst 
direkten Verbindung zwischen Erzeuger und Verbraucher.“ 


Die Bank für elektrische Unter- 
în. Electrobank. nehmungen in Zürich, die inter- 
nationale Finanzierungsgesellschaft des A. E. G.-Konzerns, 
ist ein Opfer des Krieges und der, ihm folgenden Zer- 
rüttung der Valuten einer Anzahl europäischer Länder 
geworden. Die im Jahre 1895 gegründete Gesellschaft 
war bis zum Kriege ein Finanzierungsunternehmen, dessen 
Bilanzierungsmethoden geradezu als vorbildlich solide galten. 
Das Aktienkapital der Bank beträgt seit 1912 75 Mill. 
Franken und in den letzten sieben Jahren vor dem Kriege 
wurde eine Dividende von 10% verteilt. Die Valutazerrüttung 
hat während und nach dem Kriege alle Rechnungsgrund- 
lagen dieser Gesellschaft über den Haufen geworfen: sie ist 
ein Opfer der Internationalität ihres Besitzes geworden. 
Die Momente, in denen früher die Sicherung eines Aus- 
gleichs der Risiken erblickt wurde, haben zu einer Häufung 
der Verluste geführt. Eine Bilanz für den 30. Juni 1920 
zeigt einen Passivsaldo von nicht weniger als 56 Mill. 
Franken bei einem Aktienkapital von 75 Mill. Franken. 
Diese Unterbilanz wird in ihrer praktischen Bedeutung 
dadurch nicht entkräftet, dass auf Grund der schweize- 
rischen Verordnung über die Ausnahmen von Bilanzvor- 
schriften zur Begegnung der Folgen von Währungsent- 
wertungen 49,3 Mill. Franken von dieser Unterbilanz 


als „ungedeckte Valutakursverluste® vorläufig noch auf 
der Aktivseite gebucht sind. Die Valutakatastrophe hat 
aber hier nicht nur eine buchmässige Unterbilanz hervor- 
gerufen, sondern sie hat auch die Zahlungskraft der Ge- 
sellschaft untergraben. Ihre Verpflichtungen für Zinsen 
und Amortisation von Anleihen und Kassenscheinen sind 
in Schweizer Währung zu begleichen, während ihre Ein- 
nahmen zum grossen Teil in Mark und zum Teil auch in 
der ebenfalls unterwertigen französischen und italienischen 
Währung eingehen, während ein anderer Teil, der russische 
Besitz, überhaupt keine Erträgnisse liefert. Nach der vor- 
jährigen Bilanz belief sich die Summe der Obligations- und 
Kassenscheinverpflichtungen auf rund 95 Mill. Franken. Der 
Sanierungsplan, der jetzt ausgearbeitet worden ist, wird von 
den Obligationären und den Inhabern von Kassenscheinen, 
von dener vorläufig eine Stundung der fälligen Zahlungen 
nachgesucht wird, die Umwandlung ihrer Schuldtitel in 
Vorzugsaktien fordern. Diese Vorzugsaktien sollen mit 
kumulativer Dividende von 6°/, ausgestattet sein. Zur 
Beseitigung der Unterbilanz wird gleichzeitig das Stamm- 
Aktienkapital auf ein Viertel seines Nennbetrages herab- 
gesetzt werden. Auf jede Aktie von 1000 Francs, die 
auf 250 Francsherabgesetzt wird, werden die Aktionäre einen 
Genussschein ohne Nennwert erhalten mit Anspruch auf 
Gewinnbeteiligung nach den kumulativen 6% der Vorzugs- 
aktien und nach einem nicht kumulativen Dividenden- 
anspruch der Stammaktien von gleichfalls 6%. Dieser 
Genussschein ist also nichts anderes als die Erhaltung eines 
Rechtes für den in weiter Ferne liegenden Fall einer 
gründlichen Besserung der internationalen Valutaverhält- 
nisse. Das grösste Opfer wird ohne Zweifel den Obli- 
gationären zugemutet, die ihr Gläubigerrecht mit einem 
Besitztitel vertauschen sollen an einer Gesellschaft, deren 
Grundfesten eine Erschütterung erfahren haben. Wenn 
man dieses Schicksal der Züricher Elektro-Bank, die immer 
als ein Muster Rathenauscher vorsichtiger Bilanzierung 
galt, verstehen will, so muss man einen Blick auf die 
Zusammensetzung ihres Effektenportefeuilles werfen. Die 
Bank besitzt Aktien von 27 Elektrizitätswerken, davon sind 
9 deutsche Werke, 3 französische resp. elsässische, 4 italie- 
nische, 1 rumänische und 4 russische d. h. von 27 Elek- 
trizitätswerken arbeiten 21 in Ländern mit mehr oder 
minder, grösstenteils aber mehr zerrütteter Valuta. Von drei 
Transportunternehmungen, an denen die Bank beteiligt ist, 
liegen zwei in Deutschland und eins in Italien, von drei elektro - 
chemischen Werken zwei in Deutschland. Von neun Finan- 
zierungsgesellschaften sind drei deutsche Unternehmungen, 
eine französische, eine italienische und zwei belgische Gesell- 
schaften mit ihrem Betätigungsfeld in Russland und in der 
Türkei. Bei dieser Besitzzusammensetzung wird niemand 
behaupten wollen, dass die Valutakatastrophe der Electro- 
bank auf Verschulden ihrer Verwaltung zurückzuführen 
ist. Die Hauptleidtragenden der Sanierung sind Schweizer 
Kapitalisten als Obligationäre. Als Aktionär ist unter 
anderem die A. E. G. wesentlich beteiligt. Ihr Bestand an 
Electrobank-Aktien betrug nach den letzten Mitteilungen 
14,5 Mill. Franken, die mit 9,55 Mill. Mark zu Buche 
standen. In den zahlreichen Debatten, die in den General- 
versammlungen der A.E.G. über die Anhäufung der stillen 
Reserven geführt worden sind, hat die niedrige Bewer- 
tung der Electrobank-Aktien immer eine grosse Rolle ge- 
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spielt, heute zeigt sich, dass die stille Reserve auf 
diesem Konto als ein Opfer der Valutakatastrophe ver- 
schwunden ist. Wahrscheinlich wird die A. E. G. bei 
dem gegenwärtigen Stand der Dinge sogar Veranlassung 
haben, auf diesen Besitz trotz der früheren Unterbewer- 
tung noch Abschreibungen vorzunehmen. Vom Stand- 
punkt der A. E. G. aus betrachtet ist das Schicksal der 
Electrobank ein interessanter Beitrag zur Naturgeschichte 
der stillen Reserve. Bei der Wertung der Verluste, die 
die A. E. G. erleidet, ist es nicht uninteressant, zu erwägen, 
ob sich die Schweizer Finanzierungsbank hier doch in der 
Hauptsache als ein Instrument der Abwälzung von Ri- 
siken bewährt hat oder ob die Lage heute günstiger 
wäre, wenn die Finanzierung der Untergesellschaften 
seinerzeit direkt in Deutschland erfolgt wäre. Die Valuta- 
verluste aus den deutschen Beteiligungen wären dann 
fortgefallen und ein Teil der Auslandsbeteiligungen hätte 
für deutsche Besitzer sogar erhebliche Valutagewinne 
gebracht, ein anderer Teil allerdings auch absolute Ver- 
luste. Doch solche Betrachtungen haben natürlich nur 
einen gewissen theoretischen Reiz. Praktisch können 
niemals nnd von niemandem Weltrevolutionen berück- 
sichtigt werden, wie diejenige, die die Züricher Electro- 
bank notleidend gemacht hat. 


Mir wird geschrieben: 
„Aus Bankkreisen wird 
darauf aufmerksam ge- 
macht, dass im Publikum vielfach die irrige Vorstellung 
herrsche, die Kapitalanlage in Schatzwechseln sei ertrags- 
steuerfrei. Aus diesem Grunde ziehe das Publikum viel- 
fach sein Kapital aus den Depositenkassen zurück und 
lege es in Schatzwechseln an. Diese Auffassung ist 
natürlich irrtümlich. Das Kapitalertragssteuer- Gesetz 
schreibt vielmehr in $ 2 Ziffer 7 ausdrücklich vor, dass 
zu den kapitalsteuerpflichtigen Erträgen Diskontbeträge 
von Wechseln und Anweisungen einschliesslich 
der Schatzwechsel gehören. Nun ist allerdings die 
Einziehung der Steuer hier schwieriger, als bei den 
Depositengeldern, den Dividenden von Effekten oder den 
Zinsen der fest verzinslichen Papiere. Bei den letzteren 
erfolgt die Einziehung einfach in der Weise, dass der 
Schuldner den der Steuer entsprechenden Betrag zurück- 
behält und ihn an das Finanzamt abführt. Bei Schatz- 
wechseln ist dieser Weg nicht gangbar, weil der Zins- 
betrag nicht ausgezahlt, sondern vom Nennwert des 
Wechsels gekürzt wird. Infolgedessen behält die vor- 
läufige Ausführungsanweisung des Reichsfinanzministers 
für diesen Punkt noch besondere Bestimmungen vor und 
stellt sich vorläufig nur auf den Standpunkt, dass der 
Gläubiger, der aus der Diskonlierung eines Schatzwechsels 
einen Ertrag gehabt hat, hierüber eine Steuererklärung 
abzugeben haben wird. Es ist aber nicht zu verkennen, 
dass seine Kontrolle bei diesem Verfahren insbesondere 
Privatleuten gegenüber schwer durchzuführen ist. Man 
wird deshalb wohl zu einem anderen Verfahren kommen 
müssen, um den Eingang der Steuer sicherzustellen. 
Denkbar wäre es, dass das Reich beim Rückfluss des 
Wechsels den Steuerbeirag vom Nennwerte kürzt. Dann 
würde die Steuer allerdings nur den letzten Besitzer des 
Wechsels treffen. Dieser müsste dann dem Vorbesitzer 


Kapitalertragssteuern bei 
Schatzwechseln. 
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den der Besitzzeit entsprechenden Steuerbetrag in Rech- 
nung stellen. Dass auch dabei Schwierigkeiten entstehen, 
ist nicht zu verkennen; sie werden um so grösser sein, 
je länger die Steuerbehörde mit eingehenden die Frage 
regelnden Anweisungen zögert.“ 


Börse und Geldmarkt. 


Die ausserordentliche Verbreiterung des Kreises der 
Bevölkerung, der an der Effektenspekulation teilnimmt, 
kommt in der Leichtigkeit zum Ausdruck, mit der jede 
Börsenbewegung heute durch eine Schar von mitlaufenden 
Käufern zu einer Hausse ausartet, die der inneren Be- 
rechtigung entbehrt. Besonders beliebt für Kursherauf- 
setzungen, die einer nüchternen Kritik nicht lange stand- 
halten, war in den letzten Wochen das Gebiet des Montan- 
aktienmarktes. An einen wirklichen, Fusionsplan knüpfen 
sich neue, unbegründete Gerüchte. Sie genügen aber stets, 
um viele, die dabei sein wollen, wenn mühelos Gewinne 
realisiert werden, auf den Plan zu rufen und die Spezial- 
hausse zu entfachen, Demgegenüber bleiben wirtschaft- 
liche und politische Vorgänge, die in normaleren Zeiten 
die Börse deprimiert hätten, verhältnismässig einflusslos. 
Dem Industrieaktienmarkt kommen auch in der Hauptsache 
die Mittel zugute, die durch die Beschlagnahme von Aus- 
landswerten flüssig geworden sind. Ohne grossen Erfolg 
versucht die Reichsbank das Publikum dafür zu gewinnen, 
diese freiwerdenden Gelder in Schatzanweisungen 
des Reichs von neun- bis zwölfmonatiger Lauf- 
zeit anzulegen. Die Kursgewinne am Aktienmarkt sind 
zu verlockend und die Kursverluste leicht vergessen in 
der Hausseperiode. 

Glücklicherweise begegnen diese neuen langfristigen 
Schatzanweisungen teilweise im Auslande einem regen 
Interesse, Besonders amerikanische Käufe waren zu ver- 
zeichnen. Durch derartige Auslandskäufe, deren Summe 


Plutus-Merktafel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:) 


Mittwoch, — 
1. September 


Ironage- Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — G.-V., Maschinenfabrik Gritzner, 
Sielaff Maschinenfabrik, Grohner Wand- 
plattenfabrik. 


| Reichsbankausweis. — Schluss des Bezugs- 
rechts Lüdenscheider Metallwerke vorm. 
Fischer & Basse, Bezugsrechts Verein 
| für Zellstoffindustxie. 


Bankausweis New York. — G.- V., Zittauer 
Maschinenfabrik, Internationale Stick- 
stoff-As-G. Wiesbaden, Gewerkschaft 
Messel. — Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Bank für Handel und Industrie, 
Bezugsrechts Berliner Kindl- Brauerei, 


Bezugsrechts Akt.-Ges. für automatischen 
Verkauf. 


Donnerstag, 
2. September 


Freitag, 
3. September 


Sonnabend, | 
4. September 


n Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle fiir ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage, 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 


Bess gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen 
asson. 
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G. - P., Deutsche Lianosoff - Mineralöl- 
Import-A.-G., Allgemeine Tiefbohr- 
und Schachtbau A.-G. Düsseldorf. — 
Schluss des Bezugsrechts E. Gundlach 
Akt.-Ges., Bezugsrechts Ankerwerke, 

| Bezugsrechts Gelsenkirchener Guss- 
|| _ stahlwerke. 


ä —— • ä 


@.-V.: Deutsche Gold- und Silberscheide- 
anstalt vorm. Rössler, Berlin-Neuroder 
Kunstanstalten, Waggonfabrik Uer- 
dingen, Chemische Fabrik Schöningen, 
Sächsische Nähfadenfabrik Heydenreich, 
Eisenwerk Maximilianshütte, Schiffs- 
werft und Maschinenfabrik vorm. Janssen 
& Schmilinsky, Hannoversche Gummi- 
werke Excelsior. 


H Y N O 

Schluss des Bezugsrechts Aktien Daimler 
Motorenfabrik, Bezugsrechts Accumu- 
latorenfabrik A.-G. 


"Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — Reichsbankausweis. — G. -V. 
Grimme, Natalis & Co. Braunschweig, 
Vereinbrauerei Artern. 


G.-V.: Hohenlohe - Werke. — Schluss 
des Bezugsrechts Aktien Saganer Woll- 
spinnexei, Bezugsrecht J. Elsbach & Co. 


Bankausweis New-York. — G.-V., Allge- 
meine Elektrizitäts-Gesellschaſt, Akt. 
Ges. für Mineralöl - Industrie Berlin, 
Zeitzer Eisengiesserei und Maschinen- 
fabrik. 

@.-V.: Rheinisch- Westfälische Elektrizi- 
täiswerk-A.-G., Deutsche Wollwaren- 
Manufaktur-A.-G. Schlesien, Braun- 
kohlen- und Briketwerke Roddergrube. 
— Schluss des Bezugsrechts Wickingsche 
Portland-Cement- und Wasserkalkwerke. 

@.-V.: Isaria-Zählwerke, Gebr. Körting 
A.-G., Mahn & Ohlerich, Akt.-Ges. für 
Cartonnagenindustrie. — Schluss des 
Bezugsrechts Akt.-Ges. für Strumpf - 
warenfabrikation Segall. 

C. - V.: Württembergische Cattunmanu- 
faktur Heidenheim, Terra A.-G. für 
Samenzucht, Steingutfabrik Colditz. 

Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — Reichsbankausweis. — Schluss 
des Bezugsrechts Aktien Deutsche Jute- 
spinnerei Meissen. 

@.-V.: Braunschweigische Maschinenbau- 


Montag, 
6. September 


Dienstag, 
7. September 


Mittwoch, 
8. September 


Donnerstag, 
9. September 


Freitag, 
10. September 


Sonnabend, 
11. September 


Montag, 
13. September 


Dienstag, 
14. September | 


—,—,— —— T 


Mittwoch, 
15. September 


Donnerstag, 
16. September 


Freitag, Anstalt, Bensberg - Gladbacher Berg- 
17. September werks- Gesellschaft Berzelius, Metallhütte 
Duisburg. 
Verlosungen: 


1. September: Augsburg 7 Gld. (1864), 
3% Stadt Tournai 100 Fr. (1873), 
Stadt Wien 100 Gld. (1874), Ung. 
Rotes Kreuz 5 Gld. (1883). 5. Sep- 
tember: 3% Oest.Boden-Credit 100 Gld. 
(1889), 3½ /, 3% und 2% Yo Credit 
foncier 250 und 500 Fr. (1879, 1885, 
1909, 1913), 2% Stadt Paris 100 Fr. 
(1898), 3%, Stadt Paris 300 Fr. (1912), 
Ungar. Rotes Kreuz 40 Kr. (1917). 
14.September:5°/, Russische 100Rbl. 
(1866), Serb. Tabak 10 Fr. (1885), Serb. 
Rotes Kreuz 20 Fr. (1907). 15. Sep- 
tember: 3%, Egypt. Credit foncier 
250 Fr. (1886, 1903, 1911), 2% Brüssel 
100 Fr. (1905), Freiburg 10 Fr. (1878), 
2%, Lüttich 100 Fr. (1905), 4% Paris 
500 Fr. 16. September: Mailand 
10 Fr. (1866). 


in jüngster Zeit auf mehrere Milliarden Mark geschätzt 
wurde, im Verein mit Aktienkäufen des Auslandes, durch 
die vielfach spekulativ erworbene Markbestände in Wert- 
papiere umgewandelt werden, ist auch der sinkenden 
Tendenz des Markkurses resp. der steigenden Tendenz der 
Devisenkurse an der Berliner Börse wenigstens vorläufig 
eine Grenze gezogen worden. Gegenüber dem in unserer 
letzten Betrachtung (Plutus S. 265) für Mitte August ver- 
zeichneten Dollarkurs 46—47 trat zunächst in der 
zweiten Augusthälfte noch gine Steigerung ein, die den 
Kurs bis über 50 hinausführte. Damit war aber der Höhe- 
punkt erreicht und gegen Ende des Monats bewegte sich 
der Dollarkurs zwischen 48 und 49. Für die Gesamt- 
wirtschaft bleibt die Gefahr heftiger Valutaschwankungen 
selbstverständlich bestehen und es ist deshalb ganz natür- 
lich, dass für die bevorstehende Brüsseler Finanz- 
konferenz kein Problem grössere Beachtung begegnet 
als die Frage, ob sich Mittel finden lassen, um eine Sta- 
bilisierung der Wechselkurse herbeizuführen. Das Sekre- 
tariat des Völkerbundes hat sich von fünf Wirtschaftslehrern, 
die übrigens alle freihändlerische Tendenzen vertreten, 
nämlich von G. W. J. Bruins-Rotterdam, Gustaf Cassel- 
Stockholm, Charles Gide-Paris, M. Palaneoni-Rom und 
A. C. Pigou-Cambridge Denkschriften über die allgemeine 
Wirtschaftslage zusammenstellen lassen und diese fünf 
Gutachter haben eine gemeinschaftliche Erklärung über 
die Punkte abgegeben, die von sofortiger praktischer 
Wichtigkeit sind. In dieser Erklärung stehen allerlei Selbst- 
verständlichkeiten, z. B., dass es nötig sei, die Inflation 
zu beenden und ein Gleichgewicht im Budget herzustellen. 
Besonders auf deutsche Verhältnisse zugespitzt ist sicher- 
lich die Forderung, künstlich niedrige Bankraten, 
die nicht in Übereinstimmung mit der tatsächlichen Kapitals- 
knappheit stehen, zu vermeiden. Zur Stabilisierung der 
Wechselkurse wird die Fundierung der schwebenden Schuld, 
die in der Form von Noten, sich im Ausland befindet, 
empfohlen. Für internationale Kredite wird ein Vorzugs- 
recht als Vorbedingung bezeichnet. Es wird ferner ge- 
fordert, dass die Kredite für Zwecke gebraucht werden, 
die eine sofortige Produktionsvermehrung zur Folge haben, 
und endlich „dass die Länder, denen die Kredite zugute 
kommen, alles tun, was sie vermögen, um das wirtschaft- 
Jiche Leben wieder herzustellen.“ Man sieht aus diesen 
wenigen Sätzen, dass es nicht gerade sehr konkrete 
Vorschläge sind, die die internationalen Wissenschaftler 
der Finanzkonferenz unterbreiten. Vielleicht werden die 
Praktiker der Finanzwelt etwas Besseres zu bieten haben. 
Jedenfalls aber wäre es unklug, wenn man an die Er- 
gebnisse von Brüssel irgendwelche unmittelbaren Hoff- 
nungen in bezug auf die Besserung oder Stabilisierung 
der Valuta knüpfen würde. Die Voraussetzung dieser 
Besserung ist — und damit wird man den Professoren, 
die es als Vorbedingung einer internationalen Anleihe 
aufführen, recht geben müssen —, dass im eigenen Lande 
das Mögliche geschieht, um die Produktion zu heben und 
die Zahlungsbilanz günstig zu beeinflussen. Solange diese 
Vorbedingungen nur so wenig erfüllt sind, wie es jetzt 
in Deutschland der Fall ist, darf man auch auf die grosse 
Rettung vom Auslande keine Hoffnungen setzen. Justus 
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Warenmarktpreise im August 1920. 


2 ee Bert 27. 
Mais Chicago ee nee 1377), 144 1458/4 145% 143% cts, per bushel 
Kupfer, standard London 927756 935 94708 94/8 943], E per ton 
Kupfer, electrolyt London 113 114 113½ 114½ 114 E per ton 
ie eee e e 268°), 2798], 274% 263 274% £ per ton 
Zink London 42 43 41% 41 40 / E per ton 
e eee BE: 36% 361) 36 3585/16 E per ton 
Aluminium London 203/4 20% 20/8 20/5 203/4 E per ton 
Quecksilber London 165 165 165 165 165 per Flasche 
Weissblech London 62 60 59/6 58/0 58/0 sh/d per ton 
Silber London 57” /g 595/3 593/3 60°/5 61/8 d per Unze 
Schmalz Chicago 18.20 18,75 18,87½½% 18,10 18,50 Doll. per 100 Pfa, 
Kaffee Nr. 1 New York 10% 918/16 —2 7 81, | 874 cts. per Pfd. 
Baumwolle loco New Vork 40 39 36 33½ 33½ cts. per Pfd. 
Baumwolle loco Liverpool. . . . 23,60 24,61 24,32 — | 21,18 d per Pfd, 
Petroleum stand. white New Vork. 23,50 23,50 23,50 24,50 | 24,50 cts. per Gallone 


Plutus-Archiv. 
Meue Literatur der Oolliswirtſchaft und des Rechte, 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, 
besprechen. Vorläufig werden sie an 


(Alle In dieser Rubrik erwähnten Bücher 


Volkswirtschaftsiehre. Eine gemeinverständliche Ein- 
führung von Dr. Georg Ost, a. o. Professor an der 
Universität Breslau. Zweite vollständig umgearbeitete 
Auflage. Stuttgart 1920. Carl Ernst Poeschel Verlag. 
Preis , 32,—. 


Gütererzeugung (Produktion). — Die Bedürfnis- 
befriedigung als Ziel der wirtschaftlichen Tätigkeit. — 
Begriff, Wesen und Arten der Produktion in der modernen 
Volkswirtschaft. — Die Produktionsfaktoren. — Organi- 
sation der Produktion. — Organisation an der landwirt- 
schaftlichen Produktion, — Organisation der gewerb- 
lichen Produktion. — Güterumlauf. — Ueberführung der 
Sachgüter in den Verbrauch. — Begriff und Organisation 
des Güterumlaufs. — Preis und Preisbildung. — Das 
Geld. Der Kredit, Das Bankwesen. — Märkte, 
Messen und Börsen. — Der Handel. — Transport und 
Kommunikationswesen. — Güterverteilung (DasEinkommen 
und seine Verteilung); — Die verschiedenen Arten des 
Einkommens. — Grundernte. — Arbeitslohn. — Kapital- 
zins. — Unternehmergewinn. — Güterverbrauch (Konsumtion 
der Güter). — Begriff und Arten des Güterverbrauchs. — 
Bezeichnungen zwischen Konsumtion und Produktion. — 
Bevölkerungsfrage. — Armenwesen und Armenpflege. — 
Störungen des Gleichgewichts zwischen Produktion und 
Konsumtion (Krisen). — Anhang: Geschichte der National- 


ökonomie. — Allgemeine Literatur. — Alphabetisches 
Sachregister. 
Handelspolitik. Band I der Textbücher zu Studien 


über Wirtschaft und Staat. Herausgegeben von Prof. 
Dr. J. Jastrow. Berlin und Leipzig 1920. Vexeini- 
gung wissenschaftlicher Verleger Walter de Gruyter & Co. 
Preis # 10, —. 


Geschichte. — Adam Smith über Merkantilismus und 
Freihandel. Begründung der Freihandelspolitik in 
Preussen (Stein- Hardenberg). — Die Anti- Corm-Law 
League, — Lists Theorie der nationalen Kräfte (1841). 
— Der Wortlaut der Meistbegünstigungsklausel. — Bis- 
marck. — Die mitteleuropäischen Handelsverträge. — 
Reichstagsrede Caprivis 1891. — Zeittafel der Handels- 
politik, — Das deutsche Zolltarifgesetz (1902). — Schema 
des Zolltarifs (1902). — Die Staaten der Erde nach ihrem 
Vertragsverhältnis zum Deutschen Reich. — Verzeichnis 


sind von jeder Buchhandlung des In- 
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des 


die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders zu 
dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


und Auslandes, ausserdem aber auch gegen 
Plutus Verlages zu beziehen. 


sämtlicher deutscher Tarifverträge mit Druckort. — Proben 
aus Zollbüchern, — Beispiet eines Handelsvertrages. — 
Die amerikanischen Handelsabkommen. — Regelung der 
deutsch-britischen Handelsbeziehungen. — Die Entwick- 
lung der deutschen Getreidezölle. 1879. — Zwei Beispiele 
sog. „passiver“ und „aktiver* Handelsbilanz: Gross- 
britannien; Oesterreich-Ungarn. — Einige Waren des 
Welthandelse 1909. — Der Welthandel 1891—1910. — 
Deutscher Aussenhandel nach Ländern, — Die wichtigsten 
deutschen Ausfuhrländer nach der Grösse der Ausfuhr. 
— Deutscher Aussenhandel nach Warengruppen. — Die 
handelspolitischen Gegensätze im heutigen England. — 
Der „Schutz der nationalen Arbeit“ in Parteiäusserungen. 
— Die Tagessperre nach ihrer handelspolitischen Richtung. 
— Handelspolitisches Adressbuch von Berlin. — Quellen- 
und Auskunftbücher für die Praxis der Verzollung. — 
Erster Anhang: Die Brüsseler Zuckerkonvention. — Zweiter 
Anhang: Die demokratische Zollreform in Amerika (1913). 
— Register zum I. und II. Teil. — Aus der Kriegs- und 
Nachkriegszeit (1914/20). — Pariser Wirtschaftkonferenz. 
— Friede von Versailles. — Neue internationale Waren- 
austausch- und Kreditpolitik. — Deutsche Gesetzgebung 
und Handelsbeziehungen. — Imperialismus und Fremden- 
politik in England. — USAmerika. — Amtliche franzö- 
sische Aufforderung zum Einkauf in Deutschland. — Aus 
der Handelsstatistik des Schweizerischen Bankvereins. — 
Register zum III, Teil. 


Kapitalflucht. Gesetze und Verordnungen gegen die 
Kapitalwanderung in das Ausland nebst den einschlägigen 
Bestimmungen der Reichsabgabenordnung über Steuereid 
und Bankenkontrolle sowie des Friedensvertrages von 
Versailles mit einer banktechnischen Einführung über 
das Valutaproblem, „Geldwert“, Staatsbankerott und 
Devalvation. Von Dr. Th. Erlanger und Dr. Lud- 
wig Feuchtwanger, Rechtsanwälte in München. 
München, Berlin und Leipzig 1920. J. Schweitzer Verlag 
(Arthur Sellier), Preis #0 9.—. 


A) Das Recht der Vermögensverbringung in das 
Ausland. — B) Das Recht der Auswanderung. — C) Die 
Massnahmen der Reichsabgabenordnung gegen die Kapital- 
flucht. — D) Kapitalflucht und der Friedensvertrag von 
Versailles. 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil Fritz Naphtali- Berlin. 


